Riesgo de Mercado

Agosto de 2022



Sistema Integral de Administracion de Riesgos (SIAR)

Permite tener una vision global de los riesgos a los que se esta expuesto, incluyendo la adopcién de
lineamientos relacionados con el gobierno de riesgos y la definicion del marco de apetito de riesgo, en
linea con las mejores practicas internacionales y las recomendaciones realizadas por organismos
multilaterales en la materia.

El SIAR esta conformado por cuatro Partes:

e PARTE I. Generalidades del SIAR: Disposiciones aplicables de forma transversal a todos los riesgos a
los cuales estan expuestas las entidades vigiladas por la Superintendencia e incorpora nuevas
instrucciones en materia de cultura de riesgo, marco de apetito de riesgo y gobierno de riesgos.

e PARTE Il. Administracidon por riesgos: Instrucciones para la gestion particular de los riesgos de
crédito, mercado, operacional, liquidez, pais, contraparte, garantia y seguros. También tiene las
disposiciones en materia de agregacion de datos sobre riesgos y presentacion de informes.

e PARTE lll. Medicidon y reporte estandar de los riesgos: Estandares para lograr una adecuada
medicidn y reporte de los riesgos de crédito, mercado, operacional, liquidez y pais.

e  PARTE IV. Definiciones: Definiciones utilizadas en las Partes |, Il y III.*

Las instrucciones senaladas en el Capitulo XXXI de la CBCF entrara en vigencia a partir del 1 de junio de
2023.

* Circular Externa 018 de 2021 Proveedor de Precios para Valoracién



Riesgo de Mercado

Es la posibilidad de que una entidad incurra en pérdidas
asociadas a la disminucidén del valor de sus portafolios y/o de los
portafolios de terceros que se encuentran bajo su administracion
por efecto de variaciones en el precio de las inversiones en las
cuales mantiene posiciones dentro o fuera del balance.*

La gestion de este riesgo debe estar acorde con el perfil y
marco de apetito de riesgo de la entidad y/o los portafolios
administrados (segun corresponda), el plan de negocio, la
naturaleza, el tamafo, la complejidad y la diversidad de las
actividades que desarrolle la entidad, asi como con su
importancia por tamafo e interconectividad en el sistema

financiero y los entornos econdmicos y de los mercados en
donde esta opera.**

*CBC Capitulo XXXI SIAR, Num 3.1
**CBC Capitulo XXXI SIAR, Num 3.2

v
-
B
-
-
o
.
e
-
.-
-
-
- -
-
-
-

bitsttsastniniate Wnnstuabibithol .

12:44¢ vl v .-
< & BTC/USDT @ ok W
37 126,65 Wmn nie

358% YRR Y

Proveedor de Precios para Valoracion



ldentificacion Medicion

Etapas de la
Administracion del
Riesgo de Mercado

Monitoreo Control
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ldentificacion

La entidad debe identificar el riesgo de mercado al que esta expuesta en
funcion del tipo de las posiciones que asume, de conformidad con las
operaciones autorizadas, el plan de negocio y apetito de riesgo definido por
la entidad. Cuando sean aplicables |la entidad debe considerar los siguientes
factores de riesgo de mercado:

Tasa de interés en moneda legal.

Tasa de interés en moneda extranjera.

c. Tasa de interés en operaciones pactadas a tasa variable, es decir
indexados, a UVR, IPC o IBR, entre otros.

d. Tipo de cambio.

e. Precio de acciones.

f. FICs.

CBC Capitulo XXXI SIAR, N. 3.3.1.1 o
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Medicion

La entidad debe contar con un sistema de informacién y las
metodologias que sean apropiadas para la complejidad y nivel
de los riesgos involucrados en sus actividades y que le permita
medir y cuantificar las pérdidas esperadas derivadas de la
exposicion al riesgo de mercado.

Los fondos Mutuos no estan obligados explicitamente a
cumplir con esta etapa, sin embargo, es recomendable contar
con herramientas que permitan la cuantificacion de los riesgos,
con el fin de lograr una adecuada gestidn del riesgo.
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Control

La entidad debe disefar y adoptar las medidas conducentes a controlar
el riesgo de mercado al que se ve expuesta en el desarrollo de sus
operaciones. Incluyendo:

a. Ser proporcional al volumen y complejidad de |as operaciones.
b. Controlar los niveles de exposicion al Riesgo de Vlercado y los limites
generales establecidos.
c. Permitir el control de los limites y niveles de exposicion al riesgo de
mercado consolidado por factores o modulos de riesgos, segun aplique.
d. Considerar la estrategia y apetito de riesgo de la entidad.
e. Implementar mecanismos que permitan realizar el registro de las
ordenes y operaciones:
a. Teniendo en cuenta los medios de comunicacidn.
b. Registrando hora, contraparte, precio/tasa, monto y plazo.
f. Grabar la totalidad de comunicaciones telefdnicas.

CBC Capitulo XXXI SIAR, N. 3.3.1.3 | o
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Monitoreo

El monitoreo debe cumplir como minimo con los siguientes requisitos:

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.

c. Permitir el monitoreo de los limites y niveles de exposicion al riesgo
de mercado consolidado por factor o mdédulo de riesgo.

d. Considerar la estrategia y apetito de riesgo de la entidad y las
condiciones de las economias y mercados en donde opera la
entidad.

e. Permitir la elaboracion de reportes gerenciales y de monitoreo de

riesgos que evaluen los resultados de las estrategias e incluyan el
e — resumen de las posiciones por producto.

CBC Capitulo XXXI SIAR, N. 3.3.1.4 : .
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Limites

La entidad debe establecer los criterios para la definicidon de limites frente a
pérdidas y a niveles maximos de exposicion al riesgo de mercado, asi como
sefalar limites para las posiciones en riesgo de acuerdo con el tipo de riesgo,
negocio, contraparte o producto.
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La entidad debe establecer los criterios para la
definicion de limites frente a pérdidas y a
' niveles maximos de exposicion al riesgo de
mercado, asi como sefalar limites para las

posiciones en riesgo de acuerdo con el tipo de
riesgo, negocio, contraparte o producto.

A
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Tener en cuenta:

. Establecer el nivel de tolerancia en materia de exposicidn
al riesgo de mercado. ,

. Establecer los parametros para la definicion de los limites B ¥ 4 ”
especiales segun la estructura, caracteristicasy 7
operaciones autorizadas.

. Establecer criterios para la definicion de limites, frente a
pérdidas y a niveles maximos de exposicion.

. Sefalar los limites de las posiciones en riesgo de acuerdo
con el factor de riesgo, portafolio, contraparte o tipo de
operacion de tesoreria.

. Ser consistentes con el nivel de riesgo de la entidad.
. Establecer los mecanismos para difundir los limites.

il c. Establecer mecanismos para que el control del

cumplimiento de los limites sea llevado a cabo por areas
funcionales diferentes a las encargadas de las
negociaciones.




Valor Razonable



NIIF 13

El valor razonable es una medicion basada en el mercado, no
una medicion especifica de la entidad.

El valor razonable es el precio que se recibiria por la venta de un
activo o se pagaria por la transferencia de un pasivo, en una
transaccion ordenada en el mercado principal (o mas
ventajoso), en la fecha de la medicidn, en condiciones de
mercado presentes (es decir, un precio de salida),
independientemente de si ese precio es observable
directamente o estimado utilizando otra técnica de valoracion.

Una medicidn a valor razonable supondra que la transaccion de
venta del activo o transferencia del pasivo tiene lugar:
* (a) en el mercado principal del activo o pasivo; o

* (b) en ausencia de un mercado principal, en el mercado
mas ventajoso para el activo o pasivo.
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Jerarquia del Valor
Razonable

» La jerarquia del valor razonable otorga la mayor prioridad
a los precios cotizados (sin ajustar) en mercados activos
para activos o pasivos idénticos (datos de entrada de
Nivel 1) y la menor prioridad a los datos de entrada no
observables (datos de entrada de Nivel 3).

* Nivel 1: Observaciones directas de mercados en los que
se transan los activos objeto de valoracion

» Nivel 2: Observaciones de precios para activos idénticos
a los activos objeto de valoracion.

* Nivel 3: Estimaciones 0 supuestos basados en técnicas
de valoracion no observables en el mercado.

Proveedor de Precios para Valoracion
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activo financiero.

e Se lleva a cabo mediante:
a. Observacidén del mercado

b. Utilizacidén de una técnica
de wvaloracidn

Valoracion a Precios de Mercado

# Precios de Mercado:
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Filtro por tasa, el cual asigna limites por tasa

15:31:29

de negociacidon para las operaciones a ser e o
tenidas en cuenta en las muestras para
valoracion.

 Filtro por monto, que excluye las
operaciones que cuyo monto no sobrepasa
determinado valor.
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Fjemplos filtros

Rentabilidad y plazo operaciones (pre-filtros) Rentabilidad y plazo operaciones (post-filtros)
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O Filtro Tasa
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Ejemplo Curvas de referencia (Modelo N-S)

Rentabilidad y plazo titulos curva de referencia Rentabilidad y plazo titulos curva de referencia
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0 500 1000 1500 2000 2500 3000 0 500 1000 1500 2000 2500 3000
Plazo (dias) Plazo (dias)
® Operaciones ® Operaciones e Curva N-S

La tasa cero cupdn continua con plazo en t tiene la siguiente expresion:

_e-t/T _ -t/
r©=p,+ 0 (S ) (- e

Donde:

B,: Parametro de nivel de la curva.

P Pardmetro de pendiente de la curva.

B»: Pardmetro de curvatura de la curva.

T: Parametro de ponderacion de los factores anteriores.

Proveedor de Precios para Valoracion



Calculo de Precios Para un Titulo Particular

Precio

promedlo ‘ P=f(P; Q)

caIcuIado
si
filtros?
SI’/
titulo No
No

éPaso
los

operé?

Inicio
valoracién | N
(dia t) Precio

[ estimado J‘ P = f(TR,Margen)
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mativo

Circular 006 del 2021.

Establece el marco normativo nuevo
para la valoracion de los Titulos
Participativos.

Ambito de aplicacion:

Todos los titulos participativos inscritos
en el RNVE

reclo

SUPERINTENDENCIA FINANCIERA DE COLOMBIA

CAPITULO I -1 CLASIFICACION, VALORACION Y CONTABILIZACION DE INVERSIONES PARA ESTADOS
FINANCIEROS INDIVIDUALES O SEPARADOS
Pagina 10

6.2.2. Valores participativos inscritos en el Registro Nacional de Valores y Emisores
(RNVE)

Los valores participativos inscritos en el RNVE vy listados en bolsas de valores, sistemas de
negociacion de valores, o susceptibles de ser registrados en sistemas de registro de
valores en Colombia, distintos a los referidos en el numeral 6.2.1 del presente capitulo, se
deberan valorar de acuerdo con el precio determinado por los proveedores de precios de
valoracion autorizados por la SFC, utilizando la siguiente formula:

VR=Q* P

Donde:

VR: Valor Razonable.
Q: Cantidad de valores participativos.
P:  Precio determinado por el proveedor de precios de valoracién.

El precio determinado por el proveedor de precios para las participaciones en fondos de
inversién colectiva, fondos de capital privado, fondos de cobertura, fondos mutuos, entre otros, y
los valores emitidos en desarrollo de procesos de titularizacién, podran utilizar como insumo el
valor de la unidad calculado por la sociedad administradora al dia inmediatamente anterior al de
la fecha de valoracion, cuando, de conformidad con los criterios establecidos en sus
metodologias de valoracidn, el proveedor considere que no hay informacion suficiente de
negociaciones o registros de operaciones en el mercado para calcular el valor razonable
de las mismas.



1. Precio de registro valido calculado a partir de la informacion
reportada por la bvc o cualquier sistema de registro.

2. Valor de la unidad reportado por el administrador del titulo.

Precio de
valoracion

Si hay precio de Precio de
registro valido registro valido

Sino hay precio
de registro
valido

Valor de la
unidad



Caso #1 EXxiste precio de mercado

Si se cuenta con precio
de registro valido, éste es
el precio de valoracion.

El precio de registro
valido corresponde al
promedio ponderado
por volumen de todas

las operaciones que

superan el umbral
minimo de volumen.

CIQ

El resultado se redondea

a 6 decimales.



1. En los siguientes 180 dias al calculo del ultimo precio de
registro valido.
Precio tedrico calculado:
« Se parte del ultimo precio de valoracion publicado
« Se ajusta por el cambio en el valor de la unidad
« Se ajusta por el diferencial entre el ultimo precio de registro valido y el valor de
la unidad

2. Pasados 180 dias desde el ultimo calculo del precio de registro
valido.
 Se utiliza el valor de la unidad como precio de valoracion.
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Last Price
BRAZIL CDS USD ... 277.495
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Inflacion, Desempleo y Crecimiento
Colombia

® COCPIYOY Index - Last Price (R1) 9.67
4 COUNTOTN Index - Last Price (L1) 11.2612
O COGNPIBY Index - Last Price on 3/31/22 (R2) 8.5414
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Déficit Paralelo: Cuenta Corriente — Balanza
Cambiaria - Reservas
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Normalized As Of 01/02/2020
* COP Curncy - Last Price 132.3834
M BRL Curncy - Last Price 131.2767
MXN Curncy - Last Price 108.7935
M PEN Curncy - Last Price 118.5524
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Peso Colombiano y Petroéleo
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Bolsas Mundiales y Colombia
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