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CAPITULO XXI

REGLAS RELATIVAS AL SISTEMA DE ADMINISTRACION DE
RIESGO DE MERCADO

Consideraciones generales

En desarrollo de sus operaciones, las entidades sometidas a la inspeccién y vigilancia
(entidades vigiladas) de la Superintendencia Financiera de Colombia (SFC) se exponen
al riesgo de mercado, el cual en caso de materializarse puede llegar a afectar la
estabilidad y la viabilidad financiera de las mismas y del sistema financiero en su
integridad.

Con el fin de evitar las anteriores situaciones, la SFC considera necesario que las
entidades vigiladas desarrollen e implementen un Sistema de Administracién de Riesgo
de Mercado (SARM), que les permita identificar, medir, controlar y monitorear
eficazmente este riesgo. Dicho sistema debera permitir a las entidades vigiladas la
adopcidén de decisiones oportunas para la adecuada mitigacién del riesgo y, cuando ello
sea aplicable, determinar el monto de capital adecuado que guarde correspondencia
con los niveles de riesgo de cada entidad.

En este orden, el presente capitulo contiene los parametros minimos que las entidades
vigiladas deben observar en el disefio, adopcion e implementacién del SARM, mediante
el cual se busca una efectiva gestion del riesgo de mercado tanto para las posiciones
propias como para las posiciones administradas y por cuenta de terceros.

1 Definiciones

Las siguientes definiciones se tendran en cuenta para los fines del presente capitulo y
de sus anexos:

1.1 Tesoreria:

En el contexto del SARM, se entendera por tesoreria las areas que se encargan de la
relacion con los clientes y aspectos comerciales, de la negociacion o ‘trading’,
identificacion, medicion y control del riesgo de mercado, del cumplimiento y del registro
de las operaciones de tesoreria.

1.20peraciones de tesoreria:

Son las siguientes: operaciones del mercado cambiario; operaciones con valores de
renta fija, de renta variable y aquellos indexados a una tasa o indice de referencia, ya
sea en pesos O en cualquier otra denominacion, excepto las emisiones propias;
operaciones del mercado monetario tales como posiciones en corto, transferencias
temporales de valores, operaciones de reporto o repo (repo) y simultaneas; operaciones
con derivados y productos estructurados; y en general cualquier otra que sea realizada
a nombre de la entidad o a beneficio de ella o por cuenta de terceros.

1.3Back office:
Es el area encargada de realizar los aspectos operativos de la tesoreria. Por ejemplo,
el cierre y registro en los sistemas de negociacién de valores, el cierre y registro

contable y autorizacion final de las operaciones; es decir, es el area encargada de la
complementacion y del cumplimiento de las operaciones.
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1.4Front office:

Es el area encargada de la negociacién, de las relaciones con los clientes y/o de los
aspectos comerciales de la tesoreria.

1.5Middle office:

Es el area encargada de la medicion y analisis de riesgos; de la revision y evaluacién
periddica de las metodologias de valoracion de instrumentos financieros y de la
verificacion del cumplimiento de las politicas y limites establecidos por la normatividad
aplicable y por los administradores de la entidad vigilada.

1.6 Libro bancario:

El libro bancario esta integrado por el conjunto de posiciones provenientes de: (i) La
operacion de captacion de las entidades a través de cuentas corrientes y de ahorro, de
los depodsitos a término, de la emisién de bonos, etc.; (ii) La cartera de créditos; (iii) La
constitucion de avales y garantias, (iv) Las inversiones hasta el vencimiento, y, en
general, (v) Cualquier operacion que no haga parte del Libro de tesoreria, de acuerdo
con la definicién contenida en el siguiente numeral.

1.7 Libro de tesoreria:

El libro de tesoreria esta integrado por el conjunto de posiciones, producto de las
operaciones de tesoreria, que la entidad mantiene con el objetivo de beneficiarse en el
corto plazo de fluctuaciones del precio, asi como por aquellas inversiones sensibles a
fluctuaciones en las variables de mercado. En este orden, el libro de tesoreria cobija,
entre otras, la totalidad de las inversiones negociables y de las inversiones disponibles
para la venta.

Para el caso de las sociedades fiduciarias, sociedades administradoras de fondos de
pensiones y de cesantia, sociedades administradoras de inversién, sociedades
comisionistas de bolsa de valores, entidades aseguradoras y sociedades de
capitalizacion, todas las inversiones pertenecientes a las carteras colectivas o fondos
que administran se consideran parte del libro de tesoreria.

2 Definicién de riesgo de mercado

Para los efectos del presente capitulo se entiende por riesgo de mercado la posibilidad
de que las entidades incurran en pérdidas asociadas a la disminucion del valor de sus
portafolios, las caidas del valor de las carteras colectivas o fondos que administran, por
efecto de cambios en el precio de los instrumentos financieros en los cuales se
mantienen posiciones dentro o fuera del balance.

3 Ambito de aplicacién

El presente capitulo aplica a todas las entidades vigiladas que en el desarrollo de sus
operaciones autorizadas se encuentren expuestas al riesgo de mercado tanto en cuenta
propia, portafolios administrados como por cuenta de terceros. Por consiguiente, las
entidades vigiladas deberan disefar y adoptar un Sistema de Administracion de Riesgo
de Mercado (SARM).

Sin embargo, las entidades vigiladas que no se relacionen explicitamente en el numeral
5.2 del presente capitulo no deberan aplicar lo concerniente a dicho numeral.
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4 Alcance del sistema de administracién de riesgo de mercado (SARM)

El SARM es el sistema de administracion de riesgo que deben implementar las
entidades vigiladas con el propdsito de identificar, medir, controlar y monitorear el riesgo
de mercado al que estan expuestas en desarrollo de sus operaciones autorizadas,
incluidas las de tesoreria, atendiendo su estructura y tamano. EIl SARM se instrumenta
a través de las etapas y elementos establecidos en el presente capitulo.

El SARM que implementen los establecimientos de crédito, las instituciones oficiales
especiales, los organismos cooperativos de grado superior y el correspondiente a las
operaciones de cuenta propia y recursos propios de las sociedades comisionistas de
bolsas de valores, debe permitirles gestionar adecuadamente su riesgo de mercado y
calcular el monto de capital que deben mantener para cubrirlo.

El SARM que implementen las sociedades fiduciarias, las sociedades administradoras
de fondos de pensiones y de cesantia, las sociedades administradoras de inversion, las
entidades aseguradoras y las sociedades de capitalizacion, debe permitirles gestionar
en forma independiente el riesgo de mercado tanto para el libro de tesoreria de la
entidad como para los fondos o carteras colectivas que administran. Esta ultima
instruccion también aplicara para los fondos o carteras colectivas administrados por las
sociedades comisionistas de bolsa de valores.

Es deber de las entidades vigiladas revisar periddicamente las etapas y elementos del
SARM a fin de realizar los ajustes que consideren necesarios para su efectivo, eficiente
y oportuno funcionamiento, de forma tal que atiendan en todo momento las condiciones
particulares de la entidad y las del mercado en general.

5 Etapas de la administracion del riesgo de mercado

En la administracion del riesgo de mercado las entidades deben desarrollar las
siguientes etapas:

5.1ldentificacion

El SARM debe permitir a las entidades vigiladas identificar el riesgo de mercado al que
estan expuestas, en funcién del tipo de posiciones asumidas por éstas, de conformidad
con las operaciones autorizadas. Cuando sean aplicables, se deben considerar los
siguientes riesgos de mercado:

tasa de interés en moneda legal

tasa de interés en moneda extranjera

tasa de interés en operaciones pactadas en UVR
tipo de cambio

precio de acciones

inversiones realizadas en carteras colectivas

X WL

Esta etapa debe realizarse previamente a la participacién en nuevos mercados y a la
negociacion de nuevos productos, determinando su perfil de riesgo y cuantificando el
impacto que éstos tienen sobre el nivel de exposicion al riesgo de la entidad, al
patrimonio y las utilidades de la misma.

5.2Medicién
El SARM debe permitir a las entidades vigiladas medir y cuantificar las pérdidas

esperadas derivadas de la exposicion al riesgo de mercado.
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5.2.1 Metodologia para la medicién del riesgo de mercado

Las entidades vigiladas deben aplicar metodologias para la medicion del riesgo de
mercado, de acuerdo con las siguientes reglas:

a) Establecimientos de crédito, las instituciones oficiales especiales, organismos
cooperativos de grado superior

Estas entidades deben medir el riesgo de mercado que se derive de sus posiciones en
el libro de tesoreria y de sus operaciones de contado.

b) Sociedades comisionistas de bolsa de valores

En el caso de las sociedades comisionistas de bolsa de valores se debe medir el riesgo
de mercado que se derive de sus operaciones por cuenta propia, de sus operaciones
con recursos propios y de sus operaciones de contado.

c) Instrucciones comunes

La medicion del nivel de exposicion de riesgo de mercado para las entidades citadas en
los literales a) y b) se debe realizar mediante la aplicacion de las reglas del modelo
estandar sefialadas en el Anexo 1 del presente capitulo.

Las posiciones incluidas en el libro bancario asociadas a tipo de cambio, deberan
tratarse de acuerdo con los criterios sefialados para este tipo de posiciones en el Anexo
1.

No obstante, las entidades citadas podran disefiar y aplicar modelos internos para la
medicion del riesgo de mercado, siempre que los mismos cumplan con los requisitos
minimos establecidos en el numeral 5.2.2. del presente capitulo y no hayan sido
objetados por la SFC. En todo caso, hasta tanto no cuenten con modelos internos no
objetados por la SFC, tales entidades deben utilizar el modelo estandar para la
medicion de sus exposiciones a los riesgos de mercado.

Sin perjuicio de lo anterior, todas las entidades a que se refiere este numeral deben
estar en capacidad de reportar el valor que resultaria de calcular la exposicion a riesgos
de mercado utilizando la metodologia estandarizada.

d) Carteras colectivas o fondos administrados por las sociedades comisionistas
de bolsa de valores

Las carteras colectivas o fondos administrados por las sociedades comisionistas de
bolsa de valores deberan medir el riesgo de mercado que se derive de sus posiciones
en el libro de tesoreria y de sus operaciones de contado, utilizando el modelo estandar
establecido en el Anexo 2.

e) Sociedades fiduciarias, sociedades administradoras de fondos de pensiones y
de cesantia, sociedades administradoras de inversion, entidades
aseguradoras y sociedades de capitalizacion

Estas entidades deben medir el riesgo de mercado que se derive de sus posiciones en
el libro de tesoreria y de sus operaciones de contado. Adicionalmente, deben medir el
riesgo de mercado para aquellas carteras colectivas y fondos que administren, sin
perjuicio de los casos especiales que se mencionan en este literal.

La medicion del nivel de exposicion de riesgo de mercado para las entidades, carteras
colectivas y fondos anteriormente mencionadas debera realizarse mediante la
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aplicacién del modelo estandar, de acuerdo con las reglas sefialadas en el Anexo 2 del
presente capitulo.

Tratandose de fideicomisos administrados por sociedades fiduciarias, se deben aplicar
las reglas de medicion de riesgos establecidas en el Anexo 2, salvo que el
fideicomitente de manera expresa indique su voluntad de aplicar un modelo de medicién
distinto o exima de dicha obligacion a la entidad.

De otra parte, en el caso de la administracién de portafolios de terceros, cuando el
cliente lo requiera, la sociedad administradora debera aplicar el modelo de medicion
establecido en el Anexo 2 del presente capitulo.

En todo caso, los siguientes fondos y/o fideicomisos deben aplicar de manera
obligatoria las reglas de medicién de riesgo de mercado contenidas en el presente
numeral:

a) Fiducia publica (negocios en los que se administren directa o indirectamente
recursos publicos)

b) Fondo Nacional de Pensiones de Entidades Territoriales (FONPET — Ley 549 de
1999)

c) Fondo de Pensiones Publicas del Nivel Nacional (FOPEP)

d) Fondos Territoriales de Pensiones (Decreto ley 1296 de 1994)

e) Fondo Prestacional del Sector Salud, en lo relacionado con pensiones

f) Patrimonios auténomos para la administracion de pasivos pensionales y
reactivacion economica creados por la Ley 550 de 1999 y regidos por ésta o
demas normas que la sustituyan, modifiquen o subroguen.

g) Los recursos a que hace referencia el Decreto 810 de 1998

h) Los recursos destinados a la garantia y pago de bonos pensionales y cuotas

partes de bonos pensionales (Decreto 1299 de 1994)

Fondo de Solidaridad y Garantia (FOSYGA)

Fondo de Solidaridad Pensional

Fondo de Riesgos Profesionales

Fondos de reservas pensionales administrados por las entidades

administradoras del Régimen Solidario de Prima Media con Prestacion Definida

m) Fondos de reservas de la administradora de riesgos profesionales del Instituto de
Seguros Sociales

n) Los recursos a que hace referencia el articulo 54 de la Ley 100 de 1993

0) Los recursos destinados a la garantia y pago de obligaciones pensionales
legales a cargo del Fondo Nacional de Prestaciones Sociales del Magisterio, de
las Fuerzas Armadas, la Policia Nacional y ECOPETROL

p) Los demas que manejen recursos del Sistema de Seguridad Social, incluidos
aquellos fondos administrados por entidades aseguradoras.

gq) Los demas que senale la SFC

— [ S
o Ao
~—

5.2.2 Reglas relativas a la presentacion de modelos internos

Para poder someter sus modelos internos a consideraciéon del supervisor, las entidades
vigiladas deberan obtener de la SFC la no objecién sobre la observancia de las reglas
establecidas en el presente documento.

Una vez obtenida la no objecién a que hace referencia el parrafo anterior, la entidad
podra someter a revision de la SFC su modelo interno. La solicitud de revisiéon que se
remita a la SFC debe estar acompanada de los siguientes documentos:

a) Una descripcién detallada y especifica de los modelos de valoracion empleados

para cada instrumento, con las férmulas matematicas empleadas en cada caso y
el ejemplo numérico correspondiente. Asi mismo, deben describirse los cambios
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0 adaptaciones que la entidad haya realizado a las metodologias comunmente
empleadas.

b) Una descripcidon del modelo empleado para la medicién de riesgos, de su base
tedrica, de los parametros empleados y de la forma en que el modelo agrega los
diferentes riesgos.

c) Las series de datos de los valores en riesgo estimados y de los realmente
observados para cada factor de riesgo.

d) Los resultados de las pruebas de desempeno (back testing) realizadas durante
los ultimos seis (6) meses.

e) Informacion detallada de las personas encargadas de la medicion y control de
riesgos y de su posiciéon dentro de la organizacion, incluyendo su formacién
académica y su experiencia profesional.

f) Una descripcion detallada de la estructura de limites y de su cumplimiento
durante el ultimo afio.

g) Una descripcion de los cambios importantes que a nivel estratégico o estructural
se hayan presentado en los dos (2) afios anteriores y de aquellos que se planea
introducir durante el afio siguiente a la solicitud.

En caso de no ser posible reportar la informacion mencionada en el literal d) o cuando
la SFC lo considere necesario, se efectuara un seguimiento a las pruebas de
desempefio por un periodo de seis (6) meses, durante el cual el modelo no podra ser
utilizado para el calculo de los requerimientos de capital correspondientes a la
exposicion al riesgo de mercado.

La SFC podra requerir a los establecimientos de crédito, las instituciones oficiales
especiales, los organismos cooperativos de grado superior y las sociedades
comisionistas de bolsa de valores que estén aplicando validamente un modelo interno,
para que utilicen el modelo estandar para la medicion del riesgo de mercado, en los
siguientes casos:

a. Cuando el modelo interno para la medicién de riesgo de mercado no cumpla con
las condiciones estipuladas en el numeral 5.2.2. de la presente circular;

b. Cuando el desempeiio del modelo no permita una adecuada medicion del riesgo
de mercado al que se expone la respectiva entidad.

5.2.2.1 Estandares cuantitativos

Todo modelo interno que se adopte debe cumplir con los siguientes estandares de tipo
cuantitativo:

a) El modelo debe capturar los principales factores de riesgo a que se encuentre
expuesta la entidad y considerar cuando menos los factores de riesgo
contemplados en el modelo estandar.

b) El valor en riesgo debe ser calculado diariamente.

c) Para calcular el valor en riesgo debe utilizarse un intervalo de confianza de
noventa y nueve por ciento (99%) de un extremo de la distribucion.

Circular Externa 051 de 2007 Octubre de 2007



SUPERINTENDENCIA FINANCIERA DE COLOMBIA

CAPITULO XXI REGLAS RELATIVAS A LA ADMINISTRACION DEL RIESGO DE MERCADO
Pagina 7
d) El modelo debe emplear un cambio en los precios para un periodo de diez (10)
dias habiles de negociacion (frading), es decir, el periodo de tenencia a emplear
por los modelos sera de minimo diez (10) dias. Se pueden utilizar valores en
riesgo calculados para un periodo de tenencia menor a diez (10) dias, debiendo
en todo caso escalarlos por la raiz cuadrada del multiplo correspondiente.

e) Para la estimacion de los parametros estadisticos empleados por los modelos se
debe considerar un periodo de observacion efectivo de por lo menos un (1) afo.
Cuando la periodicidad de las series no sea diaria, se deben considerar por lo
menos doscientos cincuenta (250) observaciones.

f) Para la estimacién del valor en riesgo se pueden adoptar tanto enfoques
paramétricos como no paramétricos (simulaciones historicas, simulaciones de
Monte Carlo, etc.).

g) Las bases de datos requeridas para la estimacion deben estar permanentemente
actualizadas.

h) Los modelos utilizados deben capturar adecuadamente el riesgo de mercado de
posiciones en opciones teniendo en cuenta lo siguiente:

i. Deben capturar las caracteristicas no lineales del precio de las posiciones.
i. Deben capturar la sensibilidad de estas posiciones a la volatilidad del valor
del instrumento subyacente.
iii. Los choques contemplados deben tener un horizonte minimo de (diez) 10
dias.

i) El modelo debe estar en capacidad de efectuar mediciones que contemplen
escenarios extremos (stress testing) en los diferentes factores de riesgo. Asi
mismo, cuando se presenten cambios estructurales en el mercado que no estén
reflejados adecuadamente en las series histéricas empleadas, el modelo debe
contemplar estos movimientos en los factores de riesgo.

j) En el caso del riesgo de precio de acciones de baja, minima o ninguna
bursatilidad o no inscritas en una bolsa de valores, el modelo debe emplear
escenarios de stress debidamente documentados y basados en analisis propios
de la entidad.

k) El modelo puede contemplar correlaciones entre los diferentes factores de riesgo
y entre las principales categorias de riesgos (v.g. tasa de interés y tasa de
cambio) siempre y cuando la metodologia de estimaciéon sea técnicamente
consistente y las pruebas de desempeno (back-testing) corroboren los resultados
obtenidos.

5.2.2.2 Pruebas de desempeio de los modelos internos

Las pruebas de desempefio (back testing) de los modelos internos, que se establecen
a continuacién, tienen como propodsito determinar la consistencia, precision vy
confiabilidad de los valores en riesgo estimados, mediante la comparacion de éstos con
las ganancias o pérdidas efectivamente realizadas.

Con base en los resultados que arrojen las pruebas de desempefio sobre la precisiéon y
consistencia de los modelos internos de medicién de riesgo, la SFC podra aumentar el
factor multiplicativo usado para calcular el requerimiento de capital con un factor de
ajuste que corrija las debilidades encontradas, de modo que los resultados reflejen
razonablemente el valor en riesgo de las entidades.
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Las metodologias empleadas para la realizacion de las pruebas de desempefio, asi
como los resultados de las mismas deben estar completamente documentadas y a
disposicion de la SFC.

5.2.2.2.1 Pruebas sucias

Comparan los valores en riesgo estimados para el dia T+1 usando el portafolio final del
dia T contra las pérdidas y ganancias efectivamente obtenidas al finalizar el dia T+1.
Se denominan pruebas sucias porque comparan dos valores derivados de portafolios
diferentes.

5.2.2.2.2 Pruebas limpias

Comparan los valores en riesgo estimados para el dia T+1 usando el portafolio final del
dia T contra las pérdidas y ganancias que se hubieran presentado en el dia T+1 de
haber mantenido el mismo portafolio final del dia T. Estas pruebas eliminan el efecto de
las actividades de negociacion ocurridas durante el dia.

5.2.2.3 Periodicidad

Las pruebas mencionadas en los paragrafos anteriores deben tener una temporalidad
diaria. Las entidades vigiladas, segun corresponda, deben estar en capacidad de
realizar las pruebas sucias diariamente y las pruebas limpias mensualmente.

5.2.2.4 Combinacién de los modelos internos y la metodologia estandar

Las entidades podran utilizar una combinacidn entre sus modelos internos y la
metodologia estandar para medir su exposicidén a riesgo de mercado. Para lo anterior,
deberan tener en cuenta las siguientes consideraciones:

a) Podran escoger entre utilizar el enfoque metodoldgico interno o estandar para
cada uno de los médulos contemplados en el Anexo 1.

b) Surtir el procedimiento descrito en el caso de la implementacion de un modelo
interno.

c) Cubrir todos los médulos por una u otra aproximacion.

d) No podran realizarse correlaciones entre los modulos calculados bajo la
aproximacion estandar y aquellos calculados mediante la aproximacion de los
modelos internos.

5.2.2.5 Calculo de la exposicion total al riesgo de mercado con los modelos
internos

a) Si el modelo interno utilizado cubre, como minimo, la totalidad de los mddulos
contemplados en el modelo estandar, el valor en riesgo calculado diariamente
por la entidad correspondera al monto obtenido de la estimacion del modelo
interno.

b) Si se utiliza una combinacién de los modelos internos y la metodologia estandar,
el valor en riesgo calculado diariamente por la entidad vigilada correspondera a
la suma del monto obtenido de la estimacion del modelo interno y los cargos
correspondientes a los mddulos cubiertos con la metodologia estandar.

Para efectos del calculo de la relacion de solvencia de acuerdo a lo estipulado en el
articulo 2° del Decreto 1720 de 2001 o lo dispuesto en el articulo 2.2.1.2 de la
Resolucién 400 de 1995 de la Sala General de la entonces Superintendencia de
Valores o demas normas que los sustituyan, modifiguen o subroguen, segun
corresponda, la entidad utilizara el mayor valor entre:
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|. El valor en riesgo calculado para el dia anterior.

II. El promedio de los valores en riesgo calculados para los sesenta dias habiles
anteriores. Para efectos del calculo de este promedio, el valor en riesgo
correspondiente a los moédulos estimados a través de modelos internos
debera ser ajustado por el factor multiplicativo correspondiente.

El factor multiplicativo es igual a tres (3). En todo caso la SFC podra aumentar dicho
factor hasta un maximo de cuatro (4) de acuerdo con la evaluacién que realice de la
calidad de la gestion de riesgos financieros y de los resultados obtenidos de las pruebas
de desempefio del modelo interno aplicado por la entidad.

El aumento en el factor multiplicativo es funcidon del resultado de las pruebas de
desempefio del modelo durante los ultimos doscientos cincuenta (250) dias habiles (un
afo de observaciones):

Tabla 1 Ajuste en el factor multiplicativo para modelos internos

, Incremento en el
Numero de
Zona . factor
excepciones L
multiplicativo
Verde Oa4 0
5 0,40
6 0,50
Amarilla 7 0,65
8 0,75
9 0,85
Roja 10 o mas 1

El nimero de excepciones corresponde al niumero de dias en los que la pérdida
observada fue mayor a la pérdida estimada por el respectivo modelo.

Sin perjuicio de lo anterior, la SFC podra exigir ajustes en el factor multiplicativo
diferentes a los estipulados en la Tabla 1 dependiendo de la evaluacion general del
SARM de la Entidad.

El capital de las entidades autorizadas no objetadas a utilizar modelos internos debe ser
suficiente para satisfacer la relacion de solvencia de forma diaria.

5.3Control

El SARM debe permitir a las entidades tomar las medidas conducentes a controlar el
riesgo de mercado al que se ven expuestas en el desarrollo de sus operaciones,
incluidas las de tesoreria.

Esta etapa debe cumplir con los siguientes requisitos minimos:

a) Ser proporcional con el volumen y complejidad de las operaciones desarrolladas
por la entidad, de forma tal que se guarde correspondencia entre el modelo y las
operaciones desarrolladas.

b) Permitir el control de los niveles de exposicion al riesgo de mercado y los limites
generales establecidos por la entidad vigilada; asi como los limites especiales
determinados para la actividad de tesoreria a nivel de frader, mesa de
negociacion y producto. Lo anterior de acuerdo con la estructura, caracteristicas
y operaciones autorizadas para cada tipo de entidad.
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c) Permitir el control de los limites y niveles de exposicion al riesgo de mercado
consolidado por factor o médulo de riesgo.

d) Permitir la cuantificacién del riesgo de mercado, y su incorporacion dentro de la
estructura de control y gestidén de riesgos de toda la entidad.

e) Considerar la estrategia de la entidad, las practicas generales de transaccion y
las condiciones del mercado.

5.4 Monitoreo

El SARM debe permitir a las entidades vigiladas llevar a cabo un seguimiento
permanente de la evolucidn de su exposicidn al riesgo de mercado.

El monitoreo debe cumplir con los siguientes requisitos minimos:

a) Guardar correspondencia con el volumen y complejidad de las operaciones
desarrolladas por la entidad.

b) Permitir el seguimiento de los niveles de exposicion al riesgo de mercado y los
limites generales establecidos por la entidad; asi como los especiales
determinados para la actividad de tesoreria a nivel de frader, mesa de
negociacion y producto, segun la estructura, caracteristicas y operaciones
autorizadas para cada tipo de entidad.

c) Permitir el seguimiento de los limites y niveles de exposicion al riesgo de
mercado consolidado por factor o médulo de riesgo.

d) Permitir la elaboracion de reportes gerenciales y de monitoreo de riesgos que
evaluen los resultados de las estrategias e incluyan el resumen de las posiciones
por producto

6 Elementos del SARM

El SARM que implementen las entidades debe tener como minimo los siguientes
elementos:

6.1 Politicas
Las entidades deben adoptar, en relacion con el SARM, las politicas o lineamentos
generales que permitan su eficiente funcionamiento. Cada una de las etapas y

elementos del sistema debe contar con unas politicas claras y efectivamente aplicables.

Estas politicas deben ser revisadas periddicamente para que se ajusten en todo
momento a las condiciones particulares de la entidad y del mercado.

Las politicas que se adopten tanto a nivel de las entidades como de sus portafolios
administrados deben cumplir con los siguientes requisitos minimos:

a) Establecer claramente la directriz institucional en materia de exposicion al riesgo
de mercado, reflejando su nivel de tolerancia.

b) Establecer criterios para la definicién de limites frente a pérdidas y a niveles
maximos de exposicion al riesgo de mercado.
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c)

d)
e)

f)

Senfalar los limites de las posiciones en riesgo de acuerdo con el tipo de riesgo,
negocio, contraparte o producto.

Establecer el mercado o los mercados en los cuales puede actuar la entidad.
Establecer los negocios estratégicos en los que podra actuar la tesoreria.

Consagrar los procedimientos a seguir en caso de sobrepasar los limites o
enfrentar cambios fuertes e inesperados en el mercado.

Prever la posicion institucional sobre la forma como, en funcion de los niveles de
exposicidn, se planea cubrir o mitigar el riesgo de mercado.

Consagrar las pautas generales que se observaran para estimar, cuando asi lo
exijan las normas legales, los niveles de patrimonio necesarios que permitan
absorber pérdidas derivadas de una exposicion al riesgo de mercado, de modo
que se proteja adecuadamente el patrimonio.

Establecer lineamientos de conducta y ética que orienten la actuacion de los
funcionarios de la entidad para el efectivo y oportuno funcionamiento del SARM.
Estas politicas deben constar por escrito e incorporarse en el codigo de ética,
que debe incluir disposiciones sobre la confidencialidad de la informacion,
manejo de informacion privilegiada y conflictos de interés.

En el caso de las sociedades comisionistas de bolsa de valores, garantizar
ademas que se comunique a la SFC y a las bolsas de valores dentro del término
establecido en las normas vigentes todas aquellas vinculaciones econdmicas,
relaciones contractuales u otras circunstancias que puedan suscitar conflictos de
interés.

Establecer los lineamientos del sistema de control interno y monitoreo de riesgo
de mercado.

En el caso de las sociedades comisionistas de bolsa de valores, prever
mecanismos para que se revele al mercado la informacién eventual sobre la cual
la sociedad no tenga el deber de reserva y esté obligada a transmitir, de
conformidad con el articulo. 1.1.3.1 de la Resolucion 1200 de 1995 de la
entonces Superintendencia de Valores o normas que la sustituyan o modifiquen.

Desarrollar una estricta independencia entre las &areas que desarrollan
operaciones por cuenta de terceros, las que administran portafolios de terceros,
las que administran fondos o carteras colectivas y en general, garantizar la
independencia entre actividades autorizadas cuando ello haya sido previsto en la
normatividad aplicable.

m) Definir los criterios y los tipos de reportes gerenciales y contables internos y

n)

externos.

Definir los parametros generales de la plataforma tecnoldgica y el equipo técnico
de la entidad vigilada para el desarrollo de las operaciones de tesoreria.
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6.1.1 Politicas en materia de limites

Las politicas que se establezcan en materia de limites a las exposiciones en actividades
de tesoreria deberan cumplir con los siguientes requisitos:

a. Establecer los parametros para la definicion de los limites especiales a nivel de
trader, mesa de negociacion y producto, segun la estructura, caracteristicas y
operaciones autorizadas para cada tipo de entidad.

b. Establecerse en forma individual dejando prevista su agregacién o calculo global
al menos una vez al dia.

c. Ser consistentes con el nivel de riesgo de la entidad.

d. Incluir los niveles de exposicion al riesgo de mercado con el fin de que sean
revisados periédicamente, para incorporar cambios en las condiciones del
mercado o nuevas decisiones derivadas del analisis de riesgo.

e. Establecer los lineamientos para que todas las operaciones sean registradas
oportunamente de modo que se pueda realizar un control efectivo de los
cumplimientos de los limites.

f. Establecer los mecanismos para que los limites sean conocidos en forma
oportuna por los funcionarios encargados de las negociaciones y, en particular,
por los traders.

g. Establecer los mecanismos para que el control del cumplimiento de los limites
sea llevado a cabo por areas funcionales diferentes a las encargadas de las
negociaciones.

6.1.2 Politicas en materia de personal

La entidad vigilada debe garantizar que el personal vinculado en las labores de trading,
control y gerencia de riesgos, back office, contabilidad y auditoria de las operaciones de
tesoreria tenga un conocimiento profundo de los productos transados y de los
procedimientos administrativos y operativos asociados al SARM. Para ello la entidad
vigilada debera realizar planes de capacitacion dirigidos a las areas involucradas en la
gestion de riesgo de mercado.

En particular, el personal del area de monitoreo y control de riesgos debe poseer un
conocimiento profundo de la operatividad de los mercados y de las técnicas de
valoracion y de medicién de riesgos, asi como un buen manejo tecnologico.

Las politicas de remuneracion del personal encargado de las negociaciones deben ser
acordes con la estructura del portafolio administrado.

De otra parte, las politicas de remuneracion del personal encargado del control y
gestion de riesgos y del back office deben garantizar la buena cualificacion del recurso
humano.

6.2 Procedimientos

Las entidades vigiladas deben establecer los procedimientos aplicables para la
adecuada implementacion y funcionamiento del SARM.
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Los procedimientos que se adopten tanto a nivel de las entidades como de sus
portafolios administrados deben cumplir, como minimo, con los siguientes requisitos:

a) Instrumentar las diferentes etapas y elementos del SARM.

b) Garantizar el efectivo, eficiente y oportuno funcionamiento del SARM, de modo
que se puedan adoptar oportunamente los correctivos necesarios.

c) Garantizar que en las actividades de tesoreria exista una separacién clara,
organizacional y funcional, entre las actividades de frading, monitoreo y control;
de procesamiento y contabilidad. Lo anterior para que éstas sean independientes
entre si y dependan de areas funcionales diferentes. Para ello es necesario que
las operaciones de tesoreria se desarrollen dentro de una estructura
organizacional conformada por las siguientes areas y/o funciones: back office,
middle office y front office.

d) Contemplar las acciones a seguir en caso de incumplimiento en los limites fijados
y los casos en los cuales se deban solicitar autorizaciones especiales.

e) Instrumentar los procedimientos necesarios para la implementacion de nuevos
mercados y productos de tesoreria.

f) Implementar mecanismos que permitan realizar el registro de las 6rdenes y
operaciones efectuadas via telefénica o mediante cualquier otro sistema de
comunicacion; estas operaciones deben ser soportadas previo cumplimiento de
los requisitos legales existentes. En todo caso, dentro del area de negociacion,
las entidades vigiladas no deben permitir el uso de teléfonos celulares,
inalambricos, moviles o de cualquier otro equipo o sistema de comunicacién que
no permita constatar el registro de la operacién y las condiciones del negocio.

g) Implementar el registro adecuado e individual de las 6rdenes y operaciones
realizadas por la entidad con la constancia de las condiciones y términos del
negocio, incluyendo aspectos como la hora de la negociacion, la contraparte,
siempre que el sistema de negociacién de valores asi lo permita, el monto, la
tasa pactada y el plazo, entre otros. La entidad debe conservar los registros
correspondientes por los plazos establecidos de manera general en la Ley.

Los procedimientos se deben adoptar mediante manuales, en los cuales deben quedar
claramente definidas las funciones y responsabilidades especificas para cada uno de
los funcionarios de los diferentes 6rganos de direccién, administracién y control
involucrados en la administracion del riesgo de mercado.

6.3Documentacién
Las etapas y los elementos del SARM deben constar en documentos y registros,
garantizando la integridad, oportunidad, confiabilidad y disponibilidad de la informacién

alli contenida.

La documentacion como minimo debera:

—

Contar con un respaldo fisico y/o en medio magnético.

2. Contar con requisitos de seguridad de forma tal que se permita su consulta sélo
por los funcionarios autorizados.

3. Contar con los criterios y procesos de manejo, guarda y conservacion de la

misma.
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La documentacion debera comprender por lo menos:

i)

El manual de procedimientos del SARM.

El cddigo de ética de la entidad vigilada.

Los documentos y registros que evidencien el funcionamiento oportuno, efectivo
y eficiente del SARM.

Los informes de la junta directiva, del representante legal, de la unidad de riesgo,
del area de administracion de riesgo o del comité de riesgos, segun sea el caso,
y de los 6rganos de control.

Las actas del comité de riesgos, del comité de auditoria, y los reportes a la junta
directiva y al representante legal.

Todas las operaciones que generen posiciones de trading deben ser registradas
por el departamento de contabilidad de manera oportuna.

Los manuales de operacion del front office, middle office y back office.

Las metodologias de valoracion de instrumentos financieros y medicion de
riesgos.

Los reportes elaborados por el area de control de riesgos sobre el cumplimiento
de los limites y del nivel de exposicion del riesgo de mercado y de los riesgos
asociados.

El procedimiento a seguir en caso de incumplimiento en los limites fijados.

En el caso de las sociedades comisionistas de bolsa de valores y de acuerdo con lo
senalado en la Resolucién 1200 de 1995 de la entonces Superintendencia de Valores,
la documentacion deberd ademas comprender lo siguiente:

Il.
[l
V.

El libro de registro de 6rdenes sobre titulos o valores de contenido crediticio y

emitidos en procesos de titularizacion.

El libro de operaciones.

El libro de registro de 6rdenes sobre acciones y bonos convertibles en acciones.

Cartas de compromiso de compra y venta cuando se realicen operaciones

carrusel. Cuando los participantes en estas operaciones deban suscribir cartas

de compromiso como garantia de la operacién, las mismas deberan estar a

disposicion de los comisionistas a mas tardar dentro de las veinticuatro (24)

horas siguientes al registro de la operacion en bolsa y contener como minimo los

siguientes puntos:

e Clase de titulo y emisor;

¢ Fecha de emision y vencimiento del titulo o valor, asi como su valor nominal,

e Manifestacion expresa del compromiso irrevocable de compra y/o venta,
senalando las fechas en que se haran efectivos tales compromisos y el valor
de la operacion;

e Precio de compra y/o venta;

e Cuando se trate del ultimo comprador del titulo o valor, esta circunstancia
debera especificarse claramente en la correspondiente carta; y

e Senalamiento de la calidad de representante legal en la cual se actua, 6 del
origen del poder para obligar a la respectiva institucion en la operacion.

6.4 Estructura organizacional

En el disefio y adopcion del SARM se deben establecer como minimo las siguientes
funciones a cargo de los 6rganos de direccion, administracion y demas areas de la
entidad.
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6.4.1

Junta directiva, consejo de administracién u érgano que haga sus veces

El SARM debe contemplar como minimo las siguientes funciones a cargo de la junta
directiva u 6rgano que haga sus veces:

a)

b)

f)

6.4.2

Definir y aprobar las politicas de la entidad en materia de administracién de
riesgo de mercado.

Aprobar los reglamentos, manuales de procedimientos y funciones de las areas
pertenecientes a la entidad vigilada, asi como sus respectivas actualizaciones.

Aprobar el codigo de ética, el sistema de control interno, la estructura
organizacional y tecnolégica del SARM.

Aprobar las actuaciones en caso de sobrepasar o exceder los limites de
exposicion frente al riesgo de mercado o cualquier excepcion de las reglas, asi
como los planes de contingencia a adoptar respecto de cada escenario extremo.

Realizar el nombramiento del comité de riesgos, definir sus funciones y aprobar
su reglamento, de acuerdo con las normas legales que les apliquen.

Pronunciarse sobre los informes periddicos que elabora el area de administracion
de riesgo respecto del nivel de riesgo de mercado de la entidad.

Hacer seguimiento sobre los reportes periddicos que le presente el representante
legal sobre las medidas correctivas aplicadas para que se cumplan los limites de
riesgo de mercado.

Aprobar de forma previa la reclasificacion de una posicién en el libro de tesoreria
o en el libro bancario, como resultado de una estrategia de cobertura identificada
y comunicarla por escrito a la SFC dentro de los diez (10) dias habiles
subsiguientes a su autorizacidon. La reclasificacién solo regira a partir de los
treinta (30) dias habiles subsiguientes a su adopcién. Lo anterior no supone ni
permite la reclasificacion de inversiones para efectos de valoracion vy
contabilizacién, cuyas reglas se encuentran consignadas en el Capitulo | de la
Circular Basica Contable y Financiera.

Aprobar la metodologia que debe elaborar el area de riesgo para identificar,
medir, controlar y monitorear el riesgo de mercado.

Efectuar un monitoreo peridédico al cumplimiento de los lineamientos del SARM y
comportamiento del riesgo de mercado.

Representante legal

El SARM debe contemplar como minimo las siguientes funciones a cargo del
Representante Legal:

a)

b)

Establecer y garantizar el efectivo cumplimiento de las politicas definidas por la
junta directiva.

Adelantar un seguimiento permanente del cumplimiento de las funciones del area
o unidad de gestion de riesgo de mercado y de sus funcionarios y mantener
informada a la junta directiva.
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c) Definir procedimientos a seguir en caso de sobrepasar o exceder los limites de
exposicion frente al riesgo de mercado, asi como los planes de contingencia a
adoptar respecto de cada escenario extremo.

d) Hacer seguimiento y pronunciarse respecto de los informes diarios que presente
el area o unidad de gestion de riesgo sobre las posiciones en riesgo y los
resultados de las negociaciones.

e) Realizar monitoreo y revision de las funciones del auditor interno y del contralor
normativo.

f) Hacer seguimiento y pronunciarse respecto de los informes que presente el
revisor fiscal.

g) Vigilar cuidadosamente las relaciones de los empleados de la tesoreria con los
clientes o intermediarios, controlando de manera eficiente los conflictos de
interés que puedan presentarse.

6.4.3 Unidad o area de administracion de riesgo

Sin perjuicio del cumplimiento de otras disposiciones, las entidades vigiladas deben
contar con un area independiente, funcional y organizacionalmente, de las areas
encargadas de las negociaciones. La funcién de esta area consiste en administrar el
riesgo de mercado a través de la identificacion, medicidn, control y monitoreo de dicho
riesgo.

El area de administracion de riesgo tendra, como minimo, las siguientes funciones:

a. Disefar la metodologia para identificar, medir, controlar y monitorear el riesgo de
mercado a que se expone la entidad.

b. Evaluar los limites por lineas de negocios, operaciones y funcionarios, y
presentar al comité de riesgo o, en su defecto, a la junta directiva, las
observaciones o recomendaciones que considere pertinentes.

c. Informar al comité de riesgos o en su defecto a la junta directiva sobre los
siguientes aspectos:

i. La exposicion al riesgo de manera global de la entidad, asi como la especifica
de cada linea de negocio. Los informes sobre la exposicion de riesgo deben
incluir un analisis de sensibilidad y pruebas bajo condiciones extremas.

ii. Las desviaciones presentadas con respecto a los limites de exposicion de
riesgo establecidos.

d. Informar diariamente al representante legal y a los responsables de las lineas de
negocios, sobre el comportamiento del riesgo de mercado de la entidad.

e. Monitorear el nivel de capital minimo de la entidad, cuando asi lo exijan las
normas legales.

f. Monitorear la relacion de las lineas de negocios y operaciones con respecto del
nivel de patrimonio técnico de la entidad vigilada, cuando asi lo exijan las normas
legales.

g. Informar en forma mensual a la Junta Directiva sobre los niveles de riesgo y
condiciones de las negociaciones realizadas vy, en particular, reportar
incumplimientos sobre los limites, operaciones poco convencionales o por fuera
de las condiciones de mercado y las operaciones con empresas O personas
vinculadas a la entidad.

Adicionalmente, las sociedades comisionistas deberan conformar comités de riesgos
cuando asi lo disponga el reglamento de las Bolsas de Valores.
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6.50rganos de control

Las entidades deben establecer instancias responsables de efectuar una revision y
evaluacion del SARM, las cuales deben informar, oportunamente, los resultados a los
organos competentes.

Los 6rganos de control seran por lo menos los siguientes: Revisoria Fiscal, Contralor
Normativo y Auditoria Interna o quien ejerza el control interno.

Las entidades vigiladas deberan conformar comités de auditoria de acuerdo con lo
dispuesto en el Titulo I, Capitulo 9 de la Circular Externa 07 de 1996 Circular Basica
Juridica (CBJ). Las entidades vigiladas en su momento por la entonces
Superintendencia de Valores deberan conformar un comité de auditoria, en los mismos
términos de lo dispuesto en la norma sefalada.

En el contexto del SARM, los organismos de control deben realizar auditorias que
garanticen el cumplimiento de la totalidad de las disposiciones de esta norma.
Adicionalmente, estas evaluaciones deben cubrir las operaciones con empresas o
personas vinculadas a la entidad.

6.5.1 Revisoria fiscal

Sin perjuicio de las funciones asignadas en otras disposiciones, el revisor fiscal debe
verificar el estricto cumplimiento de lo dispuesto en el presente capitulo e incluir un
pronunciamiento expreso sobre el SARM dentro del dictamen de los estados
financieros. Asi mismo, en desarrollo de lo dispuesto en el articulo 207, ordinal 30., del
Cdédigo de Comercio, el revisor fiscal debe informar de manera oportuna y permanente
a la SFC las irregularidades materiales que advierta en la aplicacién del presente
instructivo.

En el contexto del SARM, el revisor fiscal debera presentar un informe detallado del
resultado de esta auditoria.

6.6 Infraestructura tecnolégica

Las entidades vigiladas deben contar con la tecnologia y los sistemas necesarios para
garantizar el funcionamiento eficiente, eficaz y oportuno del SARM. Para ello deben
contar con un soporte tecnolégico acorde con su tamafo, naturaleza, complejidad y
volumen de operaciones.

Asi mismo, deben contar con procesos que permitan realizar un control adecuado del
cumplimiento de las politicas y limites establecidos.

Los parametros utilizados en las aplicaciones informaticas del SARM deben estar
dentro de los rangos de mercado y ser revisados periddicamente.

Las entidades vigiladas que operen con descentralizacién de funciones de tesoreria
deben contar con un sistema adecuado de consolidacion de las exposiciones a los
diferentes riesgos, el cual debera ser validado por lo menos una vez al afio y probado
en diferentes escenarios de tasas o precios, de forma tal que se ajuste a la realidad del
mercado.

6.7 Divulgacion de informacién
Las entidades vigiladas deben disefiar un sistema efectivo, eficiente y oportuno de

reportes, tanto internos como externos, el cual garantice el funcionamiento de sus
procedimientos y el cumplimiento de los requerimientos normativos.
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6.7.1 Interna

Como resultado del monitoreo deben elaborarse reportes semestrales que permitan
establecer el perfil de riesgo de la entidad.

Los administradores de la entidad vigilada, en su informe de gestidn, al cierre de cada
ejercicio contable, tanto de su posicion propia como de las carteras colectivas,
portafolios y/o fondos administrados, deben incluir una indicacion sobre la gestion
adelantada en materia de administracion de riesgo de mercado.

6.7.1.1 Reportes de la unidad de riesgo de mercado

La unidad o area de administracion de riesgo de mercado debe elaborar reportes sobre
el cumplimiento de las politicas, limites y nivel de exposicion al riesgo de mercado.
Estos reportes deben ser presentados de manera comprensible y deben mostrar las
exposiciones por tipo de riesgo, por area de negocio y por portafolio. Asi mismo, deben
mostrar los limites establecidos, su grado de cumplimiento y la cuantificacion de los
efectos de las posiciones sobre las utilidades, el patrimonio y el perfil de riesgo de la
entidad.

6.7.2 Externa

En concordancia con el articulo 97 del Estatuto Organico del Sistema Financiero
(EOSF) y demas disposiciones legales vigentes sobre la materia, las entidades deben
suministrar al publico la informacion necesaria con el fin de que el mercado pueda
evaluar las estrategias de gestion del riesgo de mercado adoptadas por la entidad.

Las caracteristicas de la informacion divulgada estaran relacionadas con el volumen, la
complejidad y el perfil de riesgo de las operaciones de la entidad. Dicha informacién
debe contener los objetivos de negocio, estrategias y filosofia en la toma de riesgos.

Las sociedades comisionistas de bolsa de valores, de conformidad con el 6.6.1.2. del
Reglamento de la Bolsa de Valores de Colombia o demas normas que lo sustituyan o
modifiquen, deberan mantener a disposicion del publico, a través de medios que
garanticen su acceso, toda la informacion que resulte necesaria para que los
inversionistas tengan un adecuado y cabal entendimiento respecto de la estructura
general que la sociedad tenga disefiada e implementada para la identificacién,
valoracion, medicion y control integral de riesgos. Tal informacién debera incluir, en
todos los casos, lo siguiente:

1. Descripcidén de los distintos riesgos identificados por la sociedad comisionista
segun las actividades que ésta realice, por tipo y fuente de riesgo. Cuando la
sociedad comisionista desarrolle operaciones por cuenta propia, debera revelar
en forma explicita los riesgos identificados en la ejecucion de dicha actividad.

2. Descripcién de los mecanismos de cobertura, tales como podlizas de seguro y
fondo de garantias, indicando en cada caso, explicitamente, los riesgos que
cubren, su alcance y limitaciones. Adicionalmente, en relacion con el Fondo de
Garantias, informar los eventos no cubiertos, y los procedimientos de acceso y
reclamacion que lo rigen.

3. La calificacion de la sociedad comisionista, en caso de existir, con una sintesis
de las razones expuestas por las sociedades calificadoras para su otorgamiento.
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6.7.3 Reportes de las sociedades comisionistas de bolsa de valores

Ademas del reporte de informacion sefialado, las sociedades comisionistas de bolsa de
valores, de conformidad con el Reglamento de Bolsa, deben elaborar informes que se
basen en datos integros, precisos y oportunos relacionados con la administracion de
Sus riesgos y que contengan como minimo:

a. La exposicién al riesgo por lineas de negocios y operaciones.

b. Los resultados de los diferentes analisis de sensibilidad y pruebas bajo
condiciones extremas.

c. Los casos en que los limites de exposicidon al riesgo fueron excedidos, ya sea
que se contara o no con autorizacion previa.

d. Los resumenes de los resultados de las evaluaciones con respecto al
cumplimiento de las politicas, procedimientos y controles de administracion de
riesgos, asi como sobre las evaluaciones de los modelos y técnicas de medicién
de riesgos.

Cualquier cambio significativo en el contenido y estructura de los informes, asi como en
las metodologias empleadas en la medicion de riesgos, debera especificarse dentro de
los mismos informes.

Los informes a que se refieren los ordinales i) y ii) del literal ¢) del numeral 6.4.3 sobre
funciones de la unidad o area de administracién de riesgo, deben presentarse, por lo
menos, una vez al mes, o con una frecuencia menor en atencién al dinamismo de los
riesgos.

6.7.4 Reportes sobre la medicién de riesgo de mercado

Los resultados de la medicion de riesgo de mercado deben reportarse a la SFC con la
periodicidad establecida en los formatos previstos para este propésito.

Para aquellas entidades o patrimonios autonomos a los cuales le sea aplicable el
modelo estandar descrito en el Anexo 2 y adicionalmente deban reportar el valor en
riesgo de su portafolio a través de su ficha técnica o similar, este ultimo debe ser el
obtenido a través del calculo de dicho modelo estandar.

6.7.5 Reportes sobre conformacion de portafolios

De conformidad con las instrucciones vigentes, las entidades deben reportar a la SFC
informacién sobre la conformacién de sus portafolios de inversidon, novedades de
inversiones y operaciones de tesoreria.

6.7.6 Revelacion contable

Las entidades vigiladas deben presentar en las notas a los estados financieros un
resumen de sus operaciones de tesoreria. En este sentido, las notas deberan contener
informacién cualitativa y cuantitativa sobre la naturaleza de las operaciones e ilustrar
cémo estas actividades contribuyen a su perfil de ingresos y de riesgo de mercado.

6.7.6.1 Informacion cualitativa
La informacion cualitativa es indispensable para elaborar y proveer una mejor
compresion de los estados financieros de las entidades, por tanto es necesario que las

instituciones informen sobre sus objetivos de negocio, estrategias y filosofia en la toma
de riesgos. Asi mismo, la entidad debe usar la informacién cualitativa para ilustrar
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como las operaciones de tesoreria se acoplan a los objetivos de negocios de la
organizacion.

La entidad vigilada debe revelar si su participacion en el mercado puede ser
considerada, en general, como la de un creador de mercado, o si la misma corresponde
al desarrollo de la cuenta propia o si su actividad se concentra en atender las
necesidades de clientes externos.

La informacion revelada debe considerar los cambios potenciales en los niveles de
riesgo, cambios materiales en las estrategias de trading, limites de exposicion y
sistemas de manejo de riesgo.

6.7.6.2 Informacion cuantitativa

Las instituciones deben revelar al publico una imagen clara de sus actividades de
tesoreria mediante la presentacion de informacion cuantitativa. Esta presentacion debe
incluir, cuando menos, la siguiente informacion:

e Composicion de los portafolios de tesoreria.

¢ Valores maximos, minimos y promedio de los portafolios de tesoreria durante el
periodo de analisis.

e Niveles de exposicion por riesgo para los instrumentos financieros mas
importantes dentro de los portafolios de tesoreria.

¢ Niveles de exposicidon por riesgo para la posicion consolidada de tesoreria.
Las sociedades comisionistas de bolsa de valores en cumplimiento de lo dispuesto en la
Resolucién 400 de 1995 de la Sala General de la entonces Superintendencia de
Valores deberan ademas revelar al publico a través de notas a los estados financieros,
la siguiente informacion:
a. El numero y monto de las situaciones de concentracion que mantengan,
incluyendo el monto total de aquellos y el porcentaje que representan de su
patrimonio técnico, y

b. El monto al que ascienden sus tres (3) mayores situaciones de concentracion.
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