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CAPITULO PRIMERO
GARANTIAS

Articulo 6.6.1.1. Modelo de riesgo de la Camara para el calculo, gestion de Garantias y definicion de
Limites.

El modelo de riesgo adoptado por la Camara para el célculo, gestion de Garantias y definicion de Limites en
el presente Segmento esta basado en el modelo SPAN (Standard Portfolio Analysis) enh cuanto a la forma
de determinar las Garantias asociadas a las Operaciones Aceptadas.

El procedimiento para el célculo del monto de las Garantias por Posicion tiene como objetivo simular el costo
total de liquidar la Posicién Abierta para cada Cuenta y cubrir el riesgo de Incumplimiento. Esta simulacién
se realiza a partir de la distribucion de pérdidas y ganancias derivadas de variaciones de precio de mercado
extremas pero probables.

Adicionalmente, el esquema de calculo de Garantias se complementa con la administracién de los Limites
de Operacién de acuerdo con lo dispuesto en los articulos 1.6.6.2. a 1.6.6.8. de la presente Circular, lo que
le permite recoger las recomendaciones internacionales enunciadas por I0SCO en la administracion de
riesgos por parte de una entidad de contrapartida central.

Articulo 6.6.1.2. Valor minimo de la Garantia individual.

Los Miembros Liquidadores deberan constituir una Garantia Individual por los siguientes valores minimos
para el presente Segmento:

Miembro Valor de la Garantia individual
Miembro Liquidador Individual | Cero pesos ($0) moneda
corriente.
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Articulo 6.6.1.3. Procedimiento de Calculo de Garantias por Posicion.

(Este articulo fue modificado mediante Circular No. 7 del 11 de marzo de 2021, publicada en el Boletin
Normativo No. 036 del 11 de marzo de 2021, y mediante Circular No. 8 del 26 de marzo de 2021,
publicada en el Boletin Normativo No. 037 del 26 de marzo de 2021, modificacion que rige a partir del
29 de marzo de 2021.)

El modelo de Riesgo adoptado por la Camara para el célculo de la Garantia en el presente Segmento tiene
en cuenta la valoracion de las Posiciones Abiertas y las compensaciones entre vencimientos del mismo
Activo Subyacente que se encuentren dentro del Segmento de Divisas.

El procedimiento para el célculo de la Garantia por Posicion para las Posiciones Abiertas en Operaciones de
Contado sobre Divisas comprende las siguientes etapas:

1.

Descripcion del método de céalculo de las Garantias por Posicidn para Operaciones de Contado sobre
Divisas.

Administracién y consumo del Limite de Obligacién Latente de Entrega LOLE.

Descripcion del método de célculo de las Garantias por Posicion para Operaciones de Contado sobre
Divisas.

El modelo de céalculo de Garantias tiene en cuenta la valoracion de las Posiciones Abiertas, las
compensaciones entre Operaciones de Contado de Divisas pertenecientes al mismo Grupo de
Compensacion y compensaciones entre Operaciones de Contado sobre Divisas pertenecientes a
diferentes Grupos de Compensacion.

Para el calculo de las Garantias por Posicidn para Posiciones Abiertas en Contratos de Operaciones
de Contado sobre Divisas, se tiene en cuenta lo siguiente:

Construccion de los diferentes escenarios de evaluacion.
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7. Se determinan diferentes escenarios de precios que permiten estimar la maxima pérdida esperada
en funcién de los parametros de las Operaciones de Contado sobre Divisas.

8. Estos escenarios se calculan para cada una de las posiciones en cada Grupo de Compensacién que
se tengan en la Cuenta, por lo tanto, se tiene una matriz donde las filas estan representadas por las
diferentes operaciones en cada uno de los plazos y las columnas son los diferentes escenarios
estimados.

Los escenarios de precios hipotéticos estan dados por la siguientes formulas:
Inicialmente se establece el escenario de precios de evaluacion.

Precio e = Ultimo Precio

Donde

Precio e =Precio Hipotético en el escenario.

Ultimo Precio = Para el Segmento de Divisas, este precio equivale a la TRM vigente en el dia de
negociacion.

Calculo de las matrices de precios tedricos.

La Camara evalua el riesgo de cada una de las posiciones que se tenga en la Cuenta, este riesgo viene
expresado por la Fluctuacién que se pueda presentar en el cambio de precios, por esta razén, se calcula un
precio tedrico:

Precio Teérico = Precio e * Fluctuacion Total
Donde
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Fluctuaciéon Total = Nivel de Garantia definido en el Articulo 6.6.1.4. de la presente Circular.

Estos precios se calculan para cada escenario y para cada plazo de las operaciones a nivel de Cuenta.
Calculo de la Garantia por la Posicién neta.

Célculo de la Garantia por la Posicidn neta para la posicion en Pesos (COP).

Al tener los precios tedricos en cada uno de los escenarios, se calcula la Garantia por la Posicién neta de la
posicion en Pesos, es decir, se calcula la Garantia neteando las diferentes posiciones. Para esto se ajusta

la Posicion Abierta en el Grupo de Compensacion de cada Cuenta; tomando los precios tedricos de cada
escenario se aplican las siguientes formulas:

Posicion COP¢ypmpra

VPAC cop = — - * Precio Teorico * 1
Ultimo precio
Posicion COPy.pt4 . B
VPAV cop = — - * Precio Teorico * —1
Ultimo precio
Donde

VPACcop = Valor Posicion Abierta compradora de la posicion en COP
VPAV.op = Valor Posicion Abierta vendedora de la posicion en COP

Los valores resultantes con signo negativo suponen un importe de Garantia, por el contrario, los valores
positivos suponen una disminucion de Garantia.
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