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Sélo 170 empresas realizan
compra de dolares a futuro

M Entre las empresas TOP 1,000
del Peni (que registran los mayo-
res ingresos) no existe un uso ge-
neralizado de los instrumentos fi-
nancieros derivados, ni en nimero
de empresas ni en montos, sostu-
vo el investigador de Centrum Ca-
talica, Miguel Angel Martin.

En efecto de acuerdo a un estu-
dio elaborado por esa institucion,
el promedio de empresas que
usan derivados es inferiora 20%.

Los derivados financieros en
mencién son los forward de déla-
res principalmente (compra de
délaresafuturo)y, en menormedi-
da, de tasas de interés, operacio-
nes con las que las empresas se
aseguran determinados niveles
para dichas variables por un plazo
determinado, prategiéndose asi
de eventuales fluctuaciones extre-

mas.
“Los riesgos reales se cubren
con seguros, pero los fesgos eco-

némicos se cubren con productos
derivados”, manifesté Martinal se-
fialar que este tipo de productos
san necesarios sobre todo en eco-
nomias como la peruana, donde
en determinados momentos se
verifican fluctuaciones importan-
tes en el tipo de cambio y las tasas
de interés.

Sectores

Detallé que de las TOP 1,000
empresas del pafs, apenas el 6%
usan forward de dilares perma-
nentementeyel 11%lohace defor-
ma frecuente (ver grafico).

“De este modo el mercado de
farward en el Peni se compone de
aproximadamente | 70 empresas”,
agrega.

A nivel sectorial indicé que las
empresas, comercializadoras
{grandes cadenas y tiendas por
departamento] e industriales son
las que principalmente lo utilizan.
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*Estas empresas son conscien-
tesde que elusodeforward asegu-
ra el beneficio para sus accionis-
tas", expreso.

Aungue afirmé que la mayor
parte del pais realiza un manejo
empirico del riesgo cambiario,
pues compra ddlares recién cuan-
doeltipo de cambioestdalalza, lo
que no esconveniente,

Factores

Entre las causas que explican la
poca penetraciéndelosderivados
financieros en el sector empresa-
rial local, menciond la falta de in-
formacién de las compadias res-
pectoa tales productos.

“Elestudio de Centrum conclu-
ye que s6lo un 20% de las empre-
sas TOP 1,000 estdn capacitadas
parahacerforward”, comento, para
luego aseverar que las institucio-
nes financieras, académicas y re-
guladores tienen un mercado po-
tencial interesante de empresas
que esperan ser capacitadas para
manejar derivados.

Asimisma indicd que noescla-
to el marco regulatorio inherente
al pago de impuestos relaciona-
dos con productos derivados, pe-
roacotd que el ente regulador-Su-
nat- ha puesto énfasis en afinar la
normativa.

“Este vacio legal es casigenera-
lizado en todos los paises, puesto
que los dervados financieros son
productos sofisticados”, manifes-
to.

Precisé que en el ano 2001 los
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que es parecido al actual, y que
demuestraque no ha habido creci-
miento en la utilizacion de este
producto por parte de las empre-
585,

El estudio de Centrum gand el
primerconcurse de la Conasev so-

bre articulos profesionales vincu-
lados al mercado de valores, ha-
biendo colaborado en su realiza-
cién Miguel Angel Martin, Wolfgan
Rojas, Edgar Vera, Dayana Yupan-
qui y José Eurasquin.

volimenes de forward de tipo de
cambio llegaban a S/, 5,500 mille-

Martin indico que en el afio 2001 los volimenes de forward de tipo de cambio
llegaban a S/, 5,500 millones, monto similar al actual, y que demuestra que no
ha habido crecimiento en su ulilizacidn.

nes, seglin cifras de la SBS, monto

Cofide se alista a emitir bonos de participacién ciudadana

En menos de dos meses la Cor-
poracién Financiera de Desarrollo
(Cofide} lanzard un programa de
emisidn de bonos en nuevos soles
de participacién ciudadana, ade-
lanté a Gestion su presidente, Da-
niel Schydlowsky. En estaofertalos
inversionistas pequedios (personas
naturales) podrdn participar, regis-
trando sus demandas por los bo-
nos, por sumas, por ejemplo, de S
5miloS/. 10mil.

5i bien no detallé el monto que
involucrard ese programa de emi-
sién, estimd que el plazo de venci-
mientos de dichos bonos serd de
aproximadamente tres afios.

Motivos
Sostuve que dicho anuncio de
emisién de bonos de Cofide obe-

dece a tres consideraciones. "Pri-
mero, Colide necesita diversificar
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sus fuentes de fondos, y el mercado

de capitales es una de las mas im-
portantes; lastasas deinteresesson
atractivas en este momento, por-

Daniel Schydlowsky explicd que los grandes inversfonistas definirdn el precio
(tasa) de fa colocacion, y los inversionistas pequefios pasivamente in vertirdn
a ese precio.

que el mercado estd muy liquido
—£s5un buen momento para entrar
pues los inversionistas estén dis-
puestos atomar papeles-; y porque
Cofide quiere (conestasemisiones)
hacer asequible al ciudadano pro-
medio'".

Explicd que si un inversionista
pequefio [persona natural) quiere
comprar bonos de Cofide, con 5/.5
mil o §/. 10 mil, puede registrar su
demanda pasivamente. "Los gran-
des inversionistas definiran el pre-
cio (tasa) delacolocacion, yelinver-
sionista pequefio pasivarmente in-
vertird a ese precio”, subrayo.

Acceso

Asf funciona~dije-conlos Bonos
de la Reserva Federal de EE.UU. Si
un ciudadano norteamericano

quiere comprar los bonos de la
FED, va acualquierbanco que ope-
ragnese ml'.‘I'CEIElOE invierte enesos
papeles, aceptando la tasa que los
grandes inversionistas han estable-
cido previamente. |

De este modo -opind-un ciuda-
dano pramedio peruano tendrd ac-
cesoauninstrumentofinancieroso-
fisticado, sin tener la complicacidn
de pasar por una subasta, Ademés |
le permitird lograr un rendimiento
mayor a la tradicional cuenta de
ahorro bancario.

Tras recordar que el afio pasado
(setiembre) Cofide salid con una
emision por$/. 50 millones, sostuvo
que la siguiente emision de bones
puede ser ésta la de participacion
ciudadana, “Es un programa que
saldrd pronto”, concluyd.




