I INSTITUTO COLOMBIANO DE CREDITO EDUCATIVO
. 1 G ¥ ESTUDIOS TECNICOS EN EL EXTERIOR

"MARIANO OSPINA PEREZ’

ACUERDO No.
@ ~010) 4 puE 20

Por el cual se aprueban las politicas y la metodologia para la definicion de
cupos por emisor y contraparte

LA JUNTA DIRECTIVA

En ejercicio de sus facultades legales y en especial de las que le confiere
la Ley 1002 del 30 de diciembre de 2005 y el Articulo 9 del Decreto 1050
del 6 de abril de 2006 y

CONSIDERANDO

Que la Ley 1002 del 30 de diciembre de 2005, transformé al ICETEX en
una entidad financiera de naturaleza especial, con personeria juridica,
autonomia administrativa y patrimonio propio, vinculada al Ministerio de
Educacién Nacional, cuyo objeto es el fomento social de la educacion
superior, priorizando la poblacién de bajos recursos econémicos y aquella
con mérito académico en todos los estratos a través de mecanismos
financieros que hagan posible el acceso y la permanencia de las personas
a la educacién superior, la canalizacion y administracion de recursos,
becas y otros apoyos de carécter nacional e internacional, con recursos
propios o de terceros.

Que el méximo 6érgano de direccién y administracion del ICETEX es la
Junta Directiva acorde con lo sefialado en el articulo 7 del Decreto 1050
del 6 de abril de 2006.

Que el numeral 1 del articulo 9 del Decreto 1050 de 2006 establece que es
funcién de la Junta Directiva formular la politica general y los planes,
programas y proyectos para el cumplimiento del objeto legal del ICETEX,
de sus funciones y operaciones autorizadas y todas aquellas inherentes a
su naturaleza juridica, acorde con lo dispuesto por la Ley 1002 de
diciembre 30 de 2005, y los lineamientos y politica del Gobierno Nacional
en materia de crédito educativo.

Que el numeral 4 del articulo 9 del Decreto 1050 de 2006 faculta a la Junta
Directiva del ICETEX para expedir conforme a la ley y a los estatutos; los
actos administrativos que se requieran para el cumplimiento de las
funciones y de las operaciones autorizadas al ICETEX como entidad
financiera de naturaleza especial.

Que a la Junta Directiva le corresponde indelegablemente adoptar las
decisiones relativas a la adecuada organizacion de la administracion del
Riesgo y en particular las que corresponden a la aprobacion de politicas,
procedimientos y metodologias de administracién del riesgo, tal como se
establece en la Circular Externa No. 088 de 2000 emitida por la
Superintendencia Financiera.
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Que la Circular Extema No. 088 de 2000 emitida por la Superintendencia
Financiera, define como obligatoria la aprobacion por parte de la Junta
Directiva de la metodologia de definicion de cupos por emisor y
contraparte y en particular las caracteristicas minimas de los analisis por
tipo de riesgo.

Que teniendo en cuenta que el Modelo Camel es un modelo técnico
reconocido en el mercado financiero para asignacién de cupos de emisor y
contraparte, se considera una guia a seguir por el ICETEX para efectos de
definir la metodologia interna para la asignacion de cupos por emisor y
contraparte.

ACUERDA:

ARTICULO 1. Adoptar las siguientes politicas y la metodologia para la
definicién del modelo de asignacién de cupos por emisor y contraparte del
ICETEX.

ARTICULO 2. POLITICAS GENERALES A APLICAR EN LA DEFINICION DE
CUPOS POR EMISOR Y CONTRAPARTE. Las politicas para la definicién del
modelo de asignacién de cupos por emisor y contraparte son las siguientes:

1. Se definiran cupos por emisor para los Bancos, corporaciones
financieras, compaiiias de financiamiento comercial y leasing, entidades
oficiales y empresas del sector real inscritas en el Registro Nacional de
Valores e Intermediarios.

2. Se definirdn cupos por contraparte para las firnas comisionistas,
sociedades fiduciarias y fondos comunes ordinarios.

3. Los cupos por emisor y contraparte deberan ser actualizados
semestralmente por la Oficina de Riesgos, evaluados por el Comité de
Riesgos y aprobados por Junta directiva.

4. Los cupos por contraparte se definen para un horizonte de tiempo de un
dia, ya que este es el tiempo permitido por la entidad para hacer la
compensacion y liquidacion de las operaciones de trading realizadas por
el Front Office.

5. La oficina de riesgos seré la encargada de verificar el cumplimiento de
los cupos por emisor y contraparte aprobados por Junta Directiva.
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ARTICULO 3. METODOLOGIA DE MEDICION. A partir de la expedicion del
presente Acuerdo, la metodologia a utilizar para la definicion de cupos por
emisor y contraparte reemplaza todas las metodologias anteriormente
aprobadas.

Los indicadores financieros al igual que los indicadores de gestién (Calificacion
de riesgo del emisor y contraparte) y los indicadores de respaldo patrimonial
(Grupo financiero o industrial al que pertenece el emisor o la contraparte), que
se aprueban para cada tipo de emisor y contraparte al igual que la respectiva
ponderacioén se presentan a continuacion:

ESCALA DE CALIFICACION PARA BANCOS

PUNTUACION
CATEGORIA DEL INDICADOR PROPUESTA
RENTABILIDAD DEL ACTIVO PRODUCTIVO 10 PUNTOS
ROE - RENTABILIDAD DEL PATRIMONIO 10 PUNTOS
RENTABILIDAD ROA - RENTABILIDAD DEL ACTIVO 5 PUNTOS
MARGEN OPERACIONAL 5 PUNTOS
RAZON CORRIENTE 5 PUNTOS
CALIDAD DE LA CARTERA 10 PUNTOS
CUBRIMIENTO DE LA CARTERA 10 PUNTOS
MARGEN DE SOLVENCIA 20 PUNTOS
RIESGO [ESTRUCTURA DE BALANCE 10 PUNTOS
(CALIFICACION DE RIESGO 15 PUNTOS
TOTAL 100 PUNTOS

ESCALA DE CALIFICACION PARA LAS CORPORACIONES FINANCIERAS

PUNTUACION

CATEGORIA DEL INDICADOR PROPUESTA
RENTABILIDAD DEL ACTIVO PRODUCTIVO 10 PUNTOS
ROE - RENTABILIDAD DEL PATRIMONIO 10 PUNTOS
RENTASILIDAD ROA - RENTABILIDAD DEL ACTIVO 5 PUNTOS
MARGEN OPERACIONAL 5 PUNTOS
MARGEN DE SOLVENCIA 20 PUNTOS
RAZON CORRIENTE 5 PUNTOS
RIESGO ESTRUCTURA DE BALANCE 10 PUNTOS
CALIFICACION DE RIESGO 35 PUNTOS

TOTAL 100 PUNTOS
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ESCALA DE CALIFICACION PARA LAS COMPANIAS DE FINANCIAMIENTO
COMERCIAL Y LEASING

FURTUACION |
CATEGORIA DEL INDICADOR PROPUESTA
RENTABILIDAD DEL ACTIVO PRODUCTIVO 10 PUNTOS
ROE - RENTABILIDAD DEL PATRIMONIO 10 PUNTOS
RENTABILIDAD ROA - RENTABILIDAD DEL ACTIVO 5 PUNTOS
MARGEN OPERACIONAL 5 PUNTOS
RAZON CORRIENTE 5 PUNTOS
CALIDAD DE LA CARTERA 10 PUNTOS
CUBRIMIENTO DE LA CARTERA 10 PUNTOS
MARGEN DE SOLVENCIA 20 PUNTOS
RIESGO ESTRUCTURA DE BALANCE 10 PUNTOS
CALIFICACION DE RIESGO 15 PUNTOS
TOTAL 100 PUNTOS

ESCALA DE CALIFICACION

PARA LAS ENTIDADES OFICIALES

ESPECIALES

ESCALADE

CATEGORIA INDICADOR INDICADORES FINANCIEROS ST
RAZON CORRIENTE 15 PUNTOS
LIQUIDEZ CALIDAD DE LA CARTERA 15 PUNTOS
CUBRIMIENTO DE LA CARTERA 15 PUNTOS
JESTRUCTURA DE BALANCE 15 PUNTOS
ROA - RENTABILIDAD DEL ACTIVO 10 PUNTOS
RENTABILIDAD DEL ACTIVO PRODUCTIVO 10 PUNTOS
D)) ROE - RENTABILIDAD DEL PARIMONIO 10 PUNTOS
MARGEN OPERACIONAL 10 PUNTOS

TOTAL 100 PUNTOS

ESCALA DE CALIFICACION PARA LAS FIRMAS COMISIONISTAS

CATEGORIA INDICADOR

INDICADORES FINANCIEROS ESCALA DE CALIFICACION

ROA - RENTABILIDAD DEL ACTIVO 10 PUNTOS
RENTABILIDAD ROE - RENTABILIDAD DEL PATRIMONIO 10 PUNTOS
MARGEN OPERACIONAL 15 PUNTOS
LEVERAGE 15 PUNTOS
ENDEUDAMIENTO TOTAL 15 PUNTOS
SOLVENCIA 15 PUNTOS
GLOBAL COMISIONISTAS 5 PUNTOS
RESPALDO 10 PUNTOS
CALIFICACION DE RIESGO 5 P_l'JﬁT_(_)S
TOTAL 100 PUNTOS
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ESCALA DE CALIFICACION PARA LAS SOCIEDADES FIDUCIARIAS.

PUNTUACION
CATEGORIA DEL INDICADOR PROPUESTA
ROE - RENTABILIDAD DEL PATRIMONIO 5 PUNTOS
RENTABILIDAD ROA - RENTABILIDAD DEL ACTIVO 15 PUNTOS
MARGEN OPERACIONAL 20 PUNTOS
S O eI 70N CORFIENTE TSPUNTOS
RESPALDO 70 PUNTOS |
RIESGO POLIZA GLOBAL 5 PUNTOS
CALIFICACION DE RIESGO 20 PUNTOS
TOTAL 100 PUNTOS

ESCALA DE CALIFICACION PARA LOS FONDOS COMUNES ORDINARIOS

PUNTUACION
CATEGORIA DEL INDICADOR e

ROA - RENTABILIDAD DEL ACTIVO 15 PUNTOS

RENTABILIDAD ROE - RENTABILIDAD DEL PATRIMONIO 15 PUNTOS
MARGEN OPERACIONAL 20 PUNTOS

INVERSION / TOTAL ACTIVO 30 PUNTOS

CALIFICACION DE RIESGO 10 PUNTOS

=) 5 PUNTOS
|TOTAC 100 PUNTOS

ESCALA DE CALIFICACION PARA LAS EMPRESAS DEL SECTOR REAL
INSCRITAS EN REGISTRO NACIONAL DE VALORES E INTERMEDIARIOS.

PUNTUACION

CATEGORIA DEL INDICADOR PROPUESTA

RAZON CORRIENTE 15 PUNTOS

PRUEBA ACIDA 10 PUNTOS

LIQUIDEZ ENDEUDAMIENTO TOTAL 15 PUNTOS
CONCENTRACION A CORTO PLAZO 15 PUNTOS

ROTACION DE CARTERA 15 PUNTOS

MARGEN OPERACIONAL 10 PUNTOS

MARGE NETO 10 PUNTOS

RIESGO CALIFICACION DE RIESGO 10 PUNTOS
100 PUNTOS
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Los intervalos con los cuales se asigna la puntuacion por indicador se calculan
con base en los deciles de la distribucién de cada indicador; esto significa que
se toman los datos de las diferentes entidades que se estan evaluando y de
acuerdo con las cifras encontradas por indicador, se construye la distribucion de
intervalos dividiendo ésta en diez partes (deciles), de forma que se tenga el
mismo numero de entidades por intervalo.

Con base en la puntuacién obtenida por entidad, se define el nivel de riesgo al
que pertenece y el cupo que se le asigna.

Se definieron cinco posibles niveles de riesgo junto con sus respectivos
parametros de clasificacién, como se muestra a continuacion:

GRUPO DE RIESGO PUNTAJE INTERVALOS |
5 80 >=80
4 70 >=70 <80
3 60 >=60 <70
2 50 >=50 <60
1 50 <50

Los cupos por emisor y contraparte se definen con base en el nivel de riesgo.
Para cada nivel de riesgo se tiene definido el cupo a asignar, el cual se toma
como un porcentaje sobre el valor del portafolio de inversiones.

RUPO DE R 0 % D PO A ADO
5 10%
4 8%
3 5%
2 2%
1 0%

ARTICULO 4. REPORTES PERIODICOS DEL CUMPLIMIENTO DE LOS
CUPOS POR EMISOR Y CONTRAPARTE. Corresponde a la Oficina de
Riesgos implementar y actualizar semestralmente el modelo de definicién de
cupos por emisor y contraparte para las entidades de crédito, intermediarios y
empresas del sector real inscritos en el Registro Nacional de Valores.
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Los resultados obtenidos deberén ser sometidos a evaluacién del Comité de
riesqos, y posteriormente a aprobacion de Junta Directiva.

El reporte gerencial de monitoreo del cumplimiento de cupos se hara diario y
mensual por parte de la oficina de Riesgos, quien deberéd enviarlo a la

Vicepresidencia Financiera y a las demés dependencias que asi lo requieran.

ARTICULO 5. VIGENCIA. El presente Acuerdo rige a partir de la fecha de
su expedicion.

Publiquese y Camplase
Dado en Bogota D. C. alos 2 4 ENE..2007

PRESIDENTE M

& 7
SECRETARIO ﬂ/zu&ﬁfuw&}ﬂu/




1. POLITICAS GENERALES DE LA ADMINISTRACION DE RIESGOS
1.1 OBJETIVOS DE LA ADMINISTRACION DE RIESGOS

- Lograr una adecuada gestion del riesgo que permita realizar operaciones
propias del negocio con niveles de riesgo aceptables.

- Implementar politicas, lineamientos generales y metodologias  de
identificacion, medicion, monitoreo y control de los diferentes tipos de
riesgos a que esta expuesta el ICETEX,

- Aplicar practicas de administracion de riesgos consistentes con las
recomendaciones formuladas por los estandares internacionales (Basiiea) y
la normatividad local.

1.2 POLITICAS GENERALES DE ADMINISTRACION DE RIESGOS:
a. Riesgos a que esta expuesta Ia compania
Los riesgos que debe identificar, medir, monitorear y controlar el ICETEX son;

- Los riesgos definidos por la Circular 088 de 2000, expedida por la
Superintendencia Financiera: Riesgo de mercado, credito, liquidez,
Operacional y legal, para operaciones de inversiones y tesoreria.

- Riesgo de crédito: De acuerdo a lo definido en el capitulo 1l de la Circular
100 de 1995 (SARC), expedida por la Superintendencia Financiera.

- Los demas riesgos propics del negocio o de la entidad (Estratégico,
reputacional, operacional y demas riesgos que deban considerarse, que
puedan generar pérdidas significativas para la compania),

b. Aprobacion de metodologias y modelos de medicion de riesgos

Las metodologias y modelos de identificacion, medicién, monitoreo y control de
riesgos seran propuestos por la Oficina de Riesgos, evaluados posteriormente
por el Comité de riesgos para ser finalmente sometidos a aprobacion por parte
de la Junta Directiva.

La implementacion de los modelos y metodologias de evaluacién de resgos
solo se podra llevar a cabo cuando el Comité de Riesgos los haya evaluado, Ia
Junta Directiva los haya aprobado e igualmente, hayan sido autorizados por la

Superintendencia Financiera. /_ /
P / / j
T
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Los modelos y metodologias aprobados para valorar los diferentes tipos de
riesgos inherentes al negocio de crédito educativo al igual que los propios de las
operaciones de la entidad, deberan estar debidamente registrados en el Manual
de Riesgos de la entidad, y deberan ser actuaiizados periodicamente por la Oficina
de Riesgos.

¢. Responsables del SAR.

La Oficina de Riesgos sera la encargada de coordinar el proceso de gestion de
riesgos en la compania. Esta Oficina servird como 6rgano de apoyo de las
diferentes areas de la entidad en la gestion del riesgo de mercado, liquidez,
operacional, crédito legal, y demas riesgos a que este expuesta.

Los jefes de cada area seran los responsables de suministrar la informacion
requerida por la Oficina de Riesgo referente a sus operaciones de forma oportuna
para la identificacion, medicion, monitoreo y control de los riesgos inherentes a sus
operaciones. Los jefes de cada area seran responsables de la calidad, integridad y
suficiencia de (a informacién que suministren.

d. Comité de Riesgos

El Comité de Riesgos estara conformado por un delegado de la circular 088,
representante y a la vez miembro de Junta Directiva, junto con los miembros
externos designados también por Junta Directiva.

También, son miembros del Comité: EI Presidente, Vicepresidentes, Secretaria
General y el Jefe de la Oficina de Riesgos.

Seran invitados permanentes del Comité de Riesgos el Jefe de Inversiones, el jefe
de la Oficina de Planeacién, el Jefe de Control interno y el Revisor Fiscal, los
cuales podran asistir pero no tendran facultad de voto.

El Quérum del Comité para declarar tomada una decision estara dado por la mitad
mas unc de los miembros, mas el voto positivo del Presidente del Comité de
Riesgos.

Sera Presidente del Comité de Riesgos el delegado de Junta Directiva por ia
circular 088 y el secretario el Jefe de la Oficina de Riesgos.

El Comité de Riesgos se reunird mensualmente. Sin embargo, si se presentan

eventos especiales que puedan afectar la estabilidad de |a compania, el Comité de
Riesgos podra reunirse en sesiones extraordinarias.
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En caso de requerirse el Comité de Riesgos podra invitar a otros funcionarios de la
entidad, los cuales podran profundizar en aigunos temas especificos tratados en el
Comité, mas no tendran facultad de voto.

La convocatoria del Comité de Riesgos para sesiones ordinarias y extraordinarias
estara a cargo del Jefe de la Oficina de Riesgos o en su defecto por el Presidente
del Comité.

Las decisiones tomadas por el Comité de Riesgos deberan quedar registradas en
Actas que seran debidamente aprobadas, foliadas y archivadas,

El comité de riesgos tiene las siguientes funciones:
1. Evaluar y proponer para aprobacién de la Junta Directiva:

a. Politicas referentes al sistema de control interno y monitorec de los
diferentes riesgos a que esta expuesta fa entidad, asi como de la
administracién de la infraestructura informatica Yy equipo humano
tecnico dedicado a la gestion de riesgos.

b. Politicas y procedimientos a seguir en caso de sobrepasar los limites
de riesgo estabiecidos por Junta Directiva debido a cambios fuertes
e inesperados del mercado.

¢. El manual de politicas y procedimientos de administracion de riesgos
de la entidad

d. Las metodologias para identificar, medir, monitorear y controlar los
diferentes tipos de riesgos inherentes al negocio vy propios de la
compafiia,

e. Los limites de exposicion de riesgos giobales y por tipo de riesgo
propuestos para un control eficiente del resgo.

f. Definicién de reportes gerenciales periédicos referentes a temas
financieros y de riesgos, necesarios para garantizar el flujo de
informacion a toda la organizacién y para conocer los riesgos que
esta asumiendo {a entidad, de forma que se tenga una base para la
tcma de decisiones.

g. Aprobar ajustes en politicas, metodologias y limites de exposicién al
riesgo como consecuencia de cambios en la normatividad o
necesidades internas de la entidad.

h. Evaluacion y aprobacion de metodologias para el calculo de cupos
por emisor, emisiones y/o contrapartes de los titulos valores que
conforman et portafolio de inversiones.

I Evaluacion y aprobacion del plan de contingencia por tipe de riesgo.

j. Proponer los limites o atribuciones que tiene cada funcionario
respecto a las operaciones que realiza.
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2. En materia de riesgo de mercado y liquidez son funciones del comité de
Riesgos:

a.

Evaluar los informes del Middle Office sobre limites de resgo de
mercado, liquidez y solvencia para el portafolio de inversiones.

Evaluar los informes sobre los niveles de exposicion de riesgo en la
entidad, al igual que sobre el estado de actividades desarroiladas en
el proceso de identificacién, medicién, monitoreo y control de los
diferentes riesgos.

Determinar la clasificacion de los titulos en negociables, disponibles
para la venta y al vencimiento de acuerdo a las necesidades de
liquidez y la estabilidad en la causacion de los rendimientos gque se
consideren adecuados.

Proponer politicas de identificacién, medicién, monitoreo y control del
riesgo de liquidez.

Asesorar a la Junta Directiva en la definicidn de limites de eXposicion
de ias posiciones activas y pasivas por plazo, montos, monedas y
tasas de interés.

Definir los reportes de exposicion al riesgo de liquidez que deben ser
elaborados por la Oficina de Riesgos, evaluados por el Comité de
riesgos y aprobados por la Junta Directiva. Dichos reportes deberan
mostrar el seguimiento que se le haga al riesgo de liquidez, el cual
puede darse por diferencias entre los flujos de efectivo proyectados
en distintas fechas, considerando para tal efecto los plazos y montos
de los activos y pasivos de la institucion, denominados en moneda
nacional, en moneda extranjera y en unidades de inversién al igual
que la exposicion clasificada por tipos de tasas de interés.

Evaluacion del riesgo de liquidez del TAE.

Proponer para evaluacién y aprobacion de la Junta Directiva ef plan
de contingencia de liquidez de la entidad, el cual contempla las
acciones que se deberan lievar a cabo ante posibles eventos que
pongan en riesgo la liquidez de la entidad.

3. En materia de Riesgo operacional son funciones del Comité de Riesgos:

Evaluar los informes sobre la exposicion de riesgo operacional
incluyendo andlisis de sensibilidad y pruebas de stress testing
presentados por la Oficina de Riesgos.
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J. Proponer a la Junta Directiva los limites de exposicion y/o niveles de
tolerancia al riesgo operacional establecidos.

k. Evaluar los planes de contingencia de la entidad.

. Definir las propuestas de acciones correctivas necesarias en relacion
con una desviacion cbservada respecto a los limites de exposicion y
niveles de tolerancia al riesgo autorizados que se someteran a
aprobacion de Junta Directiva.

m. Evaluar periodicamente la evolucién historica de los riesgos
operacionales asumidos por la institucion.

4. En materia de Riesgo legal, el Comité de Riesgos debera:
n. Proponer politicas de gestion de! riesgo legal dentro de la Entidad.

o. Definir limites y atribuciones de Ios funcionarios involucrados
directamente en los procesos de contratacién de la entidad.

e. Cultura corporativa sobre gestién de riesgos

La Oficina de Riesgos junto con la Oficina de Comunicacién debera elaborar el
plan de divulgacién de las politicas de riesgo dentro del ICETEX,

Se debera contar con un plan de capacitacion formal por parte de la entidad,
definido conjuntamente entre la Oficina de Riesgos y fa Oficina de Talento
Humano, bajo el cual se dara a conocer la normatividad vigente en materia de
riesgos expedida por los entes reguladores: el esquema integral de riesgos (SAR)
definido por la Junta Directiva incluyendo politicas generales y especificas por tipo
de riesgo y las funciones y responsabilidades que tiene cada area dentro de dicho
esquema de SAR.

Todo funcionario que reciba capacitacion en materia de riesgos debera firmar una
constancia por escrito de que tomo dicha capacitacion. Dicha constancia debera
ser archivada en la carpeta de la hoja de vida del funcionario y sera custodiada por
la Oficina de Recursos Humanos.

f. Divulgacion de fas politicas de Riesgo
En las notas de los estados financieros def cierre de cada mes, se debera incluir
un ftem que haga referencia a la administracion de riesgo. En este item se debera

incluir la informacion cualitativa y cuantitativa de los riesgos a que esta expuesta
la entidad.
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g. Planes de contingencia

La Oficina de Riesgos debera proponer al Comité de Riesgos los planes de
contingencia por tipo de riesgo. Posterior a la evaluacion de! Comité de Riesgos se
debera someter a aprobacién de Junta Directiva. Los planes de contingencia
deben incluir acciones a realizar en caso de fallas en los sistemas de medicion de
riesgos y errores humanos.

h. Supervisién del programa de administracién del riesgo
Los organismos de control Interno y externo (Revisoria fiscal) al igual que (a
Oficina de Riesgos, seran los encargados directos de evaluar el cumplimiento de
las politicas, metodoiogias y procedimientos de la administracion y medicién de
riesgos definidos y/o aprobados por la Junta Directiva.
Son funciones de la Oficina de Controi Interno y Revisoria Fiscal las definidas en
la circular 100 de 1995 y demas normas que la modifiquen o sustituyan.

i. Reportes ala Junta Directiva
Mensualmente, se debera presentar un reporte a ila Junta Directiva sobre la
administracion de riesgos, el cual debera incluir los avances en el proceso de
identificacion, medicion, monitoreo y control de riesgos de la compariia, al igual
que la exposicién que se tiene por tipo de riesgo.
Como minimo, la Oficina de Riesgos debers presentar los siguientes reportes:

* VaR mensual del portafolio de inversiones al cierre de cada mes.

»  Cumplimiento mensual de los CUPOS por emisor, emisiones y contrapartes

del portafolio de inversiones.

* Exposicion al riesgo de liquidez de la entidad al cierre de cada mes.

Y los demas que la Junta Directiva considere.

J- Reportes a la Alta Direccién
Diariamente, la Oficina de Riesgos debera presentar a la Ailta Direccién
especialmente a la Presidencia y Vicepresidencia Financiera, el reporte de
exposicion por tipo de riesgo.
Como minimo la Oficina de Riesgos debera presentar los siguientes reportes:

* VaR diario del portafolio de inversiones
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e Cumplimiento diario de los cupos por emisor, emisiones y contrapartes del
portafolio de inversiones.

» Exposicion al riesgo de liguidez de la entidad al cierre de cada mes.

Y los demas que la Alta Direccién considere.

k. Reportes a presentar al Comité de Riesgos

Mensualmente se debera presentar un reporte al Comité de Riesgos sobre la
administracion de riesgos, el cual debera incluir los avances en el procesc de
identificacién, medicién, monitoreo y control de riesgos de la compania al igual que
la exposicién que se tiene por tipo de riesgo.

Como minimo fa Oficina de Riesgos debera presentar los siguientes reportes:

» VaR mensual del portafolio de inversiones al cierre de mes.

» Cumplimiento mensual de los cupos por emisor, emisiones y contrapartes
del portafolio de inversiones.

» Exposicion al riesgo de liquidez de la entidad al cierre de cada mes.

Y los demas que los miembros del Comité de Riesgos consideren.

2. POLITICAS DE RIESGO DE MERCADO

Por riesgo de mercado se entiende la probabilidad de incurrir en perdidas como
consecuencia de variaciones en las tasas de interés, tasas de cambio, precio
(UVR y acciones) y demas factores del mercado financiero que afecten el valor del
portafolio de inversiones.

Las politicas de riesgo de mercado se enmarcan dentro def contexto definido en el
Capitulo XXI circular 100 de 1995, y las normas que la sustituyan o modifiquen,
referentes al Sistema de Administracion del Riesgo de Mercado (SARM).
A continuacién se presentan {as politicas de riesgo de mercado propuestas para ef
ICETEX:

a. Evaluacion diaria de la valoracion del portafolio de inversiones
La valoracion diaria del portafolio de inversiones la realiza el Back Office de la

entidad, el cual partiendo de la informacion suministrada por el Sistema de
Informacion de la Boisa de Valores de Colombia realiza el proceso.

ELABORADO POR: CLARA BRUCKNER ~ ASESORA RIESCGOS SAR - ICETEX 7



La revisidn diaria de la valoracion de! portafolio de inversiones estara a cargo de la
Oficina de Riesgos, quien deberd hacer las pruebas correspondientes para
asegurar gue el proceso se ha llevado acabo de forma adecuada y debera dejar
constancia por escrito dichas pruebas.

En caso de encontrar inconsistencias o errores en [a valoracion, debera
informarlos de forma inmediata por escrito a Ia Vicepresidencia Financiera, quien
tomara las accicnes pertinentes que considere.

b. ldentificacidn del Riesgo de Mercado

El riesgo de mercado se define como las perdidas que se pueden generar por
variaciones en tasa de interés, tasa de cambio y demas factores de mercado que
afectan la posicion financiera de la entidad.

Estan expuestas a riesgo de mercado las posiciones en titulos valores renta fija,
renta variable, divisas, repos, posiciones en UVR Y posiciones en fondos comunes
ordinarios que formen parte del portafolio de inversiones de Ja entidad.

Por lo tanto, las decisiones de compra, venta y rotacién de activos financieros
dentro del portafolio de inversiones tendran en cuenta el VaR marginal que se
genere, de manera que no se sobrepase el limite del rango de riesgo considerado
‘Adecuado”.

Ef VaR marginal se define como el incremento o disminucion que se obtiene sobre
el VaR del portafolio de inversiones como consecuencia de |a compra, venta o
rotacién de un activo financiero dentro del portafolio de inversiones.

¢. Medicién del riesgo de Mercado del portafolio de inversiones

La metodclogia a utilizar para la medicion de! riesgo de mercado del portafolio de
inversiones sera la definida por la Superintendencia Financiera en el capitulo XXI
de la circular 100 de 1995, correspondiente al modelo estandar de VaR Valor en
Riesgo o normas que sustituyan o adicionen.

Con base en los resultados diarios gue se obtengan del VaR del portafolio de
inversiones, la Oficina de Riesgos debera generar recomendaciones sobre los
activos financieros que se deberan comprar, vender o rotar dentro del portafolio de
inversiones de la entidad.

El caiculo diario del VaR al igua! que el reporte gerencial correspondiente debera

ser elaborado por la Oficina de Riesgos, quien posteriormente debera enviarlo a la
Presidencia, Vicepresidencia Financiera y al Front Office.
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La Oficina de Riesgos debera alertar a ia Alta Direccion sobre variaciones
significativas del VaR del portafolio de inversiones, y deberd formular
recomendaciones sobre las acciones a tomar.

La transmision del VaR mensual del portafolio de inversiones a |Ia
Superintendencia Financiera estara a cargo de la Oficina de Riesgos, quien
debera validar la consistencia, integridad y suficiencia de la informacion
suministrada por el sistema respecto a lo requerido por ia norma.

El archivo plano de! VaR para transmisién directa a la Superintendencia Financiera
debe ser generado dos dias antes de la fecha limite de transmision y debera ser
enviado al Revisor fiscal y al Representante Legal para su aprobacion.

La Oficina de Riesgos debera informar la fecha y hora de transmision del archivo
al revisor fiscal y al representante lega! del ICETEX, con el fin de que estén
presentes al momento de la transmision y registren su firma digital al momento de
reqguerirse.

d. Limite global de exposicién al riesgo de mercado del portafolio de
inversiones

Los limites o rangos de exposicion al riesgo de mercado seran propuestos por la
Oficina de Riesgos, evaluados por el Comité de Riesgos y aprobados por la Junta
Directiva.

La metodologia utilizada para la definicién de los rangos de exposicion de riesgo
de mercado considerados como: Adecuado, moderado y alto se basaron en el
indicador de VaR relativo del portafolio de inversiones.

El VaR relativo se define como la maxima pérdida porcentual que se puede
obtener sobre el valor del portafolio de inversiones dadas variaciones
desfavorables en la tasa de interés, tasa de cambio, precio y demas factores de
mercado que afectan el vaior del portafolio de inversiones.

El VaR relativo se calcula como:

. i FauR portatolio de inversiones
FaR Relative = / :

Falor del portafolio
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Nota: Teniendo en cuenta que la entidad actualmente esta adquiriendo el software
de riesgo financiero, METRICA de la firma Infogerencial y que actualmente, no se
cuenta con datos histéricos del VaR del portafolio de la entidad, se propone tomar
como referencia los valores del VaR de las entidades de credito, publicados por la
Superintendencia Financiera para definir inicialmente los limites. Tomando como
base las cifras del VaR de dichas entidades al cierre Junio 30 de 2006, se
proponen los siguientes rangos de VaR relativo.

Se definen como rangos del VaR relativo del portafolio de inversiones

'RANGOS 'INTERVALOS DEL VaR RELATIVO

| ADECUADO 0% - 3%

LM ODERADG | 3%-45% .
CALTO 4.5%- MAS |

El VaR relativo del portafoiio de inversiones sera calculado diariamente por la
Oficina de Riesgos, quien debera generar el reporte correspondiente y debera
enviarlo a Presidencia, Vicepresidencia Financiera y Front Office.

Como limite aceptable de exposicién al riesgo de mercado se considerara el VaR
relativo del portafolio de inversiones que se encuentre dentro del rango adecuado.

En caso de que el VaR relativo del portafolio de inversiones se acerque al rango
moderado, la Oficina de Riesgos debera informar o alertar a la Vicepresidencia
Financiera y a la Presidencia del ICETEX, y debera proponer recomendaciones a
seguir para disminuirlo nuevamente al rango adecuado. La Presidencia y
Vicepresidencia Financiera deberan evaluar las recomendaciones de la Oficina de
Riesgos y deberan definir las acciones a tomar.

En caso de que el VaR relativo del portafolio de inversiones se acerque al rango
alto, la Oficina de Riesgos deberd convocar a Comité de Riesgos extraordinario y
debera proponer acciones correctivas, con el fin de disminuir dicha exposicion.

El reporte de cumplimiento del limite global de exposicion al riesgo de mercado
definido por Junta Directiva debera ser elaborado diariamente por la Oficina de
Riesgos, quien deberd generar el reporte de los resultados obtenidos y debera asi
mismo enviarlo a la Presidencia, Vicepresidencia Financiera y al Front Office.
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e. Pruebas de desempefio del modelo de medicion del riesgo de
mercado del portafolio de inversiones (Back testing) y pruebas de
Stress Testing

La propuesta de la metodologia de medicion del desemperio del modelo de
medicion de riesgo de mercado (Back Testing) estara a cargo de la Oficina de
Riesgos, al igual que la metodologia a aplicar en la elaboracién de las pruebas de
stress testing o creacion de escenarios extremos.

Posterior a {a evaluacién y concepto favorable por parte del Comité de Riesgos y
a la aprobacién por parte de la Junta Directiva de las metodologias de Back
Testing y Stress Testing, la Oficina de Riesgos debera implementarlas y generar
los reportes correspondientes, de forma mensual.

La Oficina de Riesgo debera ajustar o calibrar los modelos de acuerdo con los
resultados obtenidos en el Back Testing y debera someterios a evaluacion por
parte del Comité de Riesgos y a aprobacion por parte de la Junta Directiva.

Las pruebas de stress testing y back testing que se realicen deberan ser
documentadas por la Oficina de Riesgos y estaran a disposicién de |a
Superintendencia Financiera.

La metodologia de Back testing y Stress testing debera tener en cuenta los
lineamientos dados por la Superintendencia Financiera para ta aplicacion de
dichas pruebas, al igual que el enfoque de estas pruebas dado por el Comité de
Basilea.

f. Cubrimiento del riesgo de mercado

Como medida de mitigacion del riesgo de mercado, y con base en la necesidad
que existe de que el VaR Relativo del portafolio de inversiones se ubique dentro
del rango adecuado, la Oficina de Riesgos debera proponer a la Alta Direccion en
caso de que el VaR se ubigue en el rango moderado o al Comité de Riesgos en
caso de que alcance e! nivel alto, el activo o activos financieros que deberan
liguidarse, para lo cual se debera tener en cuenta que su venta debe generar
utilidad y que el VaR marginal que dejan de generar en el portafolio de
inversiones es lo suficientemente alto para lograr el objetivo expuesto.

Adicionalmente, la Oficina de Riesgos deberd recomendar alternativas de
inversion que permitan hacer uso de los recursos obtenidos de la venta de los
activos anteriormente mencionados y a ia vez cumplir con fos limites de VaR
definidos por la Junta Directiva.
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g. Estimacién del Capitat econémico

El capital econdmico se define como el patrimonioc minimo que debe tener la
entidad dada la exposicion a los diferentes tipos de riesgo.

Teniendo en cuenta las recomendaciones del Comité de Basilea en referencia al
factor de capital requerido, se define como patrimonio minimo requerido dada la
exposicion al riesgo de mercado, el valor correspondiente a tres veces el VaR de
mercado.

.................. v

----- R T nsaE Mwnr-yrmaw--wlj

La Oficina de Riesgos debera diariamente calcular y generar el reporte del
patrimonio minimo requerido dada la exposicion al riesgo de mercado y deber3
enviarlo a la Presidencia, Vicepresidencia Financiera, y al Front Office.

Mensualmente, se debera presentar al Comité de Riesgos el reporte diario y el de
cierre del mes del patrimonio minimo requerido.

Cuando el patrimonio minimo requerido dada la exposicion a riesgo de mercado
sea mayor al patrimonio de la entidad se debera convocar inmediatamente a
sesion extraordinaria de! Comité de Riesgos. La Oficina de Riesgos debera
formular recomendaciones sobre las acciones a seguir para minimizar el Var de
mercado de forma que se iogre cumplir con el patrimonio minimo requerido.

h. Monitoreo del Riesgo de Mercado

Diariamente la Oficina de Riesgos debera generar ei reporte de exposicién al
riesgo de mercado (VaR dei portafolic de inversiones) junto con el valor del
patrimonio minimo vy la verificacion del cumplimiento de los limites de exposicion al
riesgo de mercado aprobados por la Junta Directiva. Dicho reporte debera ser
enviado a la Presidencia, Vicepresidencia Financiera y al Front Office de la
entidad.

Adicionalmente, de forma mensual se debera presentar al Comité de Riesgos el
reporte consolidado al cierre de mes del VaR del portafolio de inversiones, el
patrimonio minimo requerido y la validacion del cumplimiento del limite de global
permitido de exposicién al riesgo de mercado.
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i. Mecanismos de Control del SARM

La Oficina de Controi interno debera verificar el cumplimiento de las politicas,
metodologias, mecanismos de monitoreo y control del riesgo de mercado
aprobadas por Junta Directiva,

Adicionaimente, debera verificar la integridad, calidad y suficiencia de la
informacion con la cual se estima el Var de! portafoiio de inversiones, al igual que
el patrimonio minimo requerido dada la exposicién al riesgo de mercado.

La Oficina de Control interno debera cumplir con fas funciones definidas en el
capitule XX de la circular 100 de 1995 numeral 3.4.1, normas que la sustituyan y
modifiquen.

J. Evaluacién de riesgos de nuevos productos y mercados en los
cuales se quiera entrar hacer operaciones de trading.

El Middle Office evaluara los riesgos que se generen de |os nuevos productos y
mercados en que quiera entrar a incursionar la entidad y los sometera a
evaluacion del Comité de Riesgos, para luego someterlos a aprobacién de la Junta
Directiva.

3. POLITICAS DE RIESGO DE LIQUIDEZ

Por riesgo de liquidez se entiende la posible pérdida gue se puede generar cuando
se dificulta el cumplimiento de las obligaciones vencidas ¢ a corto plazo debido a
la imposibilidad de obtener fondos ¢ de vender activos.

Como politica general de administracion de riesgo de liquidez en el portafolio de
inversiones, se establece que se debera invertir buscando mantener la liquidez
necesaria, a efecto de contar con los recursos adecuados para atender las
obligaciones normales del negocio de la entidad y con base a los flujos de caja
esperados, previamente elaborados.

Las decisiones de compra y venta de activos financieros tendran en cuenta
principios de diversificacion, dispersién del riesgo Y una adecuada liquidez. Por lo
anterior mantendra la liquidez necesaria para atender adecuadamente los
compromisos, invirtiendo sus excedentes en cuentas de ahorro, dinero a la vista, y
titulos de alta liquidez inscritos en el Registro Nacional de Vaiores que tengan una
calificacion minima de AA otorgada por una Calificadora de Valores autorizada por
la Superintendencia Financiera.
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El dinero depositado en cuentas de ahorro y Fondos de Valores a la vista estan
dirigidos a atender obiigaciones de corto plazo. Estos dineros corresponderan a
las provisiones para el pago de impuestos. nominas, Redenciones del TAE, giros
de fondos, créditos aprobados y en general pagos a realizar en el corto plazo.

La Entidad tendra cuentas bancarias en entidades a las cuales se les haya
aprobado cupo para inversion y/o contraparte o en las que se requieran para
facilitar el recaudo de los créditos y aportes recibidos.

Para excedentes colocados en Fondos de Valores, se debera tener en cuenta que
en todos los casos estos seran a la vista y deberan tener una calificacién AAA o
AA+. El monto colocado en cada Fondo de Valores no podra exceder (0s cupos
por emisor aprobados por la Junta Directiva.

La composiciéon de los portafolios de inversién que debera ser clasificada en
negociables, disponibles para la venta, y al vencimiento, dependera de las
evaluaciones del mercado de valores y liquidez de la entidad que realice la Oficina
de Riesgos y de las recomendacion y soportes que presente al Comité de riesgos,
el cual evaluara dicha informacion y determinara la composicion del portafolio de
inversiones. Preferiblemente, las inversiones se clasificaran en negociables, a
menos que el Comite de Riesgos sefiale otra clasificacion. Se tendran en cuenta
las recomendaciones dadas por el Comité del CAP referentes a la composicion del
portafolio de inversiones.

En cuanto a la estructuracion del portafolio de inversiones por plazos, este se
debera estructurarse a corto, mediano y largo plazo y se definira por tipo de
portafolio.

Se considera que del portafolio TAE, no menos del (50%) debera estar
representado en valores de corto plazo, entendiéndose estos por ios vencimientos
hasta de tres afios, y el restante (50% o menos) de estos recursos distribuidos en
mediano {de tres a cince afios) y largo plazo (superior a cinco afos).

Se considera que del portafolic de fondos propios, no menos det (40%) debera
estar representado en valores de corto plazo, y el restante (60% o menos) de
estos recursos distribuidos en mediano (de tres a cinco anos) y largo plazo
{(superior a cinco afnos).

Se considera que del portafolio de fondos en administracion, no menos del (50%)
debera estar representado en valores de corto plazo, y el restante (50% © menos)
de estos recursos distribuidos en mediano (de tres a cinco anos) y largo plazo
{(superior a cinco afios).

Se revisaran las estructuras de los portafolios y se conformaran teniendo en

cuenta las tendencias del mercado y la programacion de los flujos de caja
mensuales por tipo de recurso.
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Se podran realizar operaciones Repo Unicamente de caracter activo con entidades
que tengan cupo autorizado y cuando la garantia se realice en titulos emitidos o
garantizados por la nacion o el Banco de la Republica. En ningun caso las
operaciones de Repo podran exceder el 5% del valor total del portafolio, las
garantias de los titulos no podran superar los tres afios de plazo al vencimiento y
corresponderan como minimeo al 120% del valor del Repo.

También, debera tenerse en cuenta que la recomposicion del portafolio por plazos
se realizara teniendo en cuenta las necesidades de liquidez de la entidad vy los
lineamientos dados por {a Junta Directiva.

La Oficina de Riesgos evaluara mensualmente los flujcs de caja mensuales de la
entidad al igual que la composicion del portafolic de inversiones y propondra al
Comité de Riesgos cuando lo considere necesario las medidas a tener en cuenta
en la reestructuracién del portafolio.

Adicionalmente, la Oficina de Riesgos con apoyo del Jefe de inversiones analizara
continuamente los titulos que tienen mayor rotacion en el mercado, con el
propodsito de proponer al Comité de riesgos posibles aiternativas de inversion que
permitan rotar mas facilmente el portafolio de inversiones Y que a la vez cumplan
con los lineamientos dados por la Junta Directiva referentes a |a Administracion
del portafolio de Inversiones.

kK. ldentificacién del riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez va directamente relacionado con la composicion que se tenga
de activos y pasivos. El riesgo de liquidez recae sobre la posibilidad de obtener
perdidas o de incurrir en problemas de liquidez como consecuencia de desfases
en los plazos entre los activos y pasivos, al igual que en su liquidez. De acuerdo a
lo definido por la Superintendencia Financiera el riesgo de liquidez del ICETEX
recae sobre los flujos de caja que se generan de las emisiones del TAE Dichas
operaciones imptlican unas entradas de fondos y a la vez unos desembolsos en
diferentes periodos, con lo cual se afecta periddicamente la liquidez de la entidad.

l. Medicion del riesgo de liquidez

La metodologia de medicion del riesgo de liguidez deberd tener en cuenta las
estrategias de planeacion, direccion y control definidas por la Junta Directiva y la
Alta Direccion vy los lineamientos establecidos en el manual de politicas de la
compariia.

La metodologia a utilizar para la medicion del riesgo de liguidez sera la definida
por la Superintendencia Financiera en el capituio VI de la circular 100 de 1995, vy
las normas que la modifiquen y sustituyan, correspondientes al modelo estandar
de GAP gestion de activos y pasivos.
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El caiculo mensual del GAP al igual que el reporte gerencial correspondiente debe
ser elaborado por la Oficina de Riesgos quien posteriormente debera enviarlo ala
Presidencia, Vicepresidencia Financiera y Tesorero de {a entidad.

La transmision mensual del GAP de liquidez a la Superintendencia Financiera
estard a cargo de la Oficina de Riesgos, quien debera validar la consistencia,
integridad y suficiencia de la informacién suministrada por el sistema respecto a lo
requerido por la norma. El archivo plano de! GAP para transmision directa a la
Superintendencia Financiera debera ser generado dos dias antes de la fecha
limite de transmisién y debera ser enviado al Revisor fiscal y al Representante
Legal para su aprobacion y la posterior colocaciéon de sus respectivas firmas
digitales.

m. Suministro de informacion para la implementacion del GAP

Cada dependencia del ICETEX debera suministrar {a informacion propia de su
departamento que le sea solicitada por la Oficina de Riesgos, para la elaboracion
e implementacién de GAP. Cada Dependencia es responsable directa de que
dicha informacién sea suficiente, consistente, integra y cumpla con las condiciones
definidas por el proveedor de software, para poder migrar la informacién al
software del GAP de la entidad.

n. Pruebas de desempeiic del modelo de medicién del riesgo de
liquidez {Back testing) y pruebas de Stress Testing

La propuesta de la metodologia de mediciéon del desempeno del modelo de
medicion de riesgo de liquidez estara a cargo de la Oficina de Riesgos al igual que
la metodologia a aplicar en la elaboracién de las pruebas de stress testing o
creacion de escenarios extremos.

Las pruebas de Back testing y Stress Testing estaran debidamente documentadas
y estaran a disposicion de la Superintendencia Finansiera,

Posterior a la evaluacion por parte del Comité de Riesgos de las metodologias
propuestas por la Oficina de Riesgos vy a la aprobacion por parte de la Junta
Directiva de las metodologias de Back Testing y Stress Testing, la Oficina de
Riesgos debera implementarlas y generar los reportes correspondientes de forma
mensual.

o. Politicas de cubrimiento del riesgo de liquidez

Teniendo en cuenta que el modelo a utilizar para la medicion del riesgo de liquidez
Esta basado en (a metodologia estandar definida en el capitulo VI de la circular
100 de 1995 expedida por la Superintendencia Financiera, bajo la cual se definen
proyectar los flujos de activos y pasivos con base en los vencimientos

ELABORADO POR: CLARA BRUCKNER — ASESORA RIESGOS SAR - ICETEX 16



contractuales de dichas posiciones, se define que en aquelias brechas de liquidez
cuyo valor acumulado sea negativo se debera definir que activos financieros que
conforman el portafolic de inversiones deberan ser liquidados en dichas brechas,
de forma que se logren cubrir las necesidades de fiquidez.

Se debera tener en cuenta que los activos financieros que se definan liquidar para
cubrir las necesidades de liquidez deberan generar utilidad en su venta.

En caso de que las necesidades de liquidez sean mayores a la disponibilidad de
venta de los activos financieros que conforman el portafolio de inversiones, se
debera establecer un plan de financiacién. acorde con la capacidad de pago del
ICETEX.

La Oficina de riesgos sera la encargada de recomendar los activos financieros del
portafolio de inversiones a liguidar para cubrir las necesidades de futuras de
liquidez. Dichas recomendaciones seran evaluadas por el Comité de Riesgos,
quien sera el directo responsable de definir e! plan de accion a seguir.

p. Comité de Riesgos y Comité del CAP

Como politica de la Entidad se establece la conformacion de dos Comités internos
independientes, en cuanto a estructura, funciones y responsabilidades. Por tanto,
en el presente documento se definen de forma clara y precisa las funciones que
tendra cada Comité en lo referente a la Gestion de Activos y Pasivos de la entidad,
al igual, que en la administracion de su fiquidez. Las funciones del Comité de
Riesgos en materia de liquidez se exponen en el capitulo 1 numeral d del presente
documento. Las funciones y responsabilidades del Comité de CAP se presentan a
continuacion.

Comité de CAP

El Comité del CAP estara conformado por los miembros que defina la Junta
Directiva. Son miembros del Comité de CAP: El Vicepresidente Financiero,
Vicepresidente de Crédito y Cobranza, Vicepresidente de Operaciones,
Vicepresidente de Fondos en Administracién, Jefe de la Oficina de Riesgos vy el
Jefe de inversiones. Sera invitado permanente del Comité de CAP el Tesorero.

El comite de CAP se reunira mensualmente. Sin embargo, si se presentan
eventos especiales que puedan afectar la estabilidad de |a compafiia, el comité de
CAP podra reunirse en sesiones extraordinarias.

En caso de requerirse el Comité podra invitar a otros funcionarios de la entidad,

los cuales podran profundizar en algunos temas especificos tratados en el Comité,
mas no tendran facultad de voto.
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La convocatoria del Comité de CAP para sesiones ordinarias y extraordinarias
estara a cargo del Tesorero y en su defecto de |a Vicepresidencia Financiera.

Las decisiones tomadas por ei Comité de CAP deberan quedar sentadas en Actas
que seran debidamente aprobadas, foliadas y archivadas. Las actas deberan estar
firmadas por todos los asistentes de{ Comité.

El Quorum del Comité de CAP se considera establecido cuando se tienen [a mitad
mas uno de los miembros y el voto positivo del Vicepresidente Financiero.

El comité de CAP sera el responsable de Ia gestion de estructuracién de activos y
pasivos de la entidad. Tendra como funciones:

* Apoyar a Junta Directiva en ia definicién de politicas generales de gestion de
activos y pasivos,

* Presentar a Junta Directiva reportes mensuales de exposicion al riesgo de
liquidez por plazos y montos, de forma que se logre tener una visién clara de
las necesidades futuras de liquidez que podria tener a futuro la entidad

* Proponer con base en ias fuentes de financiacién a que tenga acceso la
entidad, el plan de contingencia de liquidez, el cual se debe someter a
evaluacion del Comité de Riesgos y finaimente a aprobacion de la Junta
Directiva.

» Informar de forma inmediata a Junta Directiva las violaciones que se hagan de
los limites de exposicién al riesgo de liquidez definidos por el Comité de
Riesgos y aprobados por la Junta Directiva.

+ Suministrarle al Comité de Riesgos la informacién que se considere necesaria
para evaluar la exposicién al riesgo de liquidez.

 EiI Comité de CAP deberd tener en cuenta las observaciones dei Comité de
Riesgos.

El Tesorero como funcionario encargado de la administracion de la liquidez del
ICETEX, tendra unas funciones claramente definidas, las cuales se encuentran
especificadas en el presente documento en el capitulo 3 numeral m.

Responsabilidades del Comité de CAP

El Comité de CAP sera el responsable de apoyar a la Junta Directiva en la
definicion de politicas de estructuracion de activos y pasivos de |a entidad.
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Adicionalmente, el Comité de CAP sera el responsable de verificar el cumplimiento
de dichas poiiticas.

4. POLITICAS DE RIESGO DE SOLVENCIA PARA LA ADMINISTRACION
DEL PORTAFOLIO DE INVERSIONES

1. ldentificacion del riesgo de solvencia

La gestién del riesgo de solvencia de emisor y confraparte de las actividades de
tesoreria debe estar integrada con la gestion global de riesgo crediticio del
ICETEX y ser coherente con esta. Esto implica que los cupos y limites fijlados
para las actividades de tesoreria deben ser consistentes y complementarios con
los limites establecidos para el portafolio de credito y demas productos de Ja
entidad.

El riesgo de solvencia del portafolio de inversiones esta dado por la probabilidad
que existe de incurrir en perdidas debido al deterioro de la situacion financiera de
terceros (emisores) con los que la comparifa realiza operaciones de tesoreria,

Por tanto, se hace necesario la evaluacion periddica de los emisores de los titulos
valores que conforman el portafolio de inversiones y en general del mercado.

La evaluacion de! riesgo de solvencia por emisor se realiza con el fin de evaluar
cual es la capacidad de pago de capital e intereses de los emisores de los titulos
valores que forman parte o podrian entrar hacer parte dei portafolio de
inversiones.

La evaluacion de! riesgo de soivencia estara a cargo de la Oficina de Riesgos,
quien debera elaborar la metodologia de definicion de CUPOS por emisor y
contraparte y deberd someterla a evaluacion del Comité de Riesgos y
posteriormente a aprobacion de Junta Directiva.

La evaluacion de riesgo de solvencia se debe realizar para las entidades de
credito: Bancos, Corporaciones Financieras, Compafiias de Financiamiento
Comercial y leasing, Entidades Oficiales. Adicionalmente, se debe hacer para las
empresas del sector real inscritas al Registro Nacional de Valores e
Intermediarios,

La evaluacion del riesgo de contraparte busca definir el monto maximo a negociar
a traveés de un intermediario. El riesgo en este caso es netamente operacional y
hace referencia a perdidas por irregularidades en la entrega o pago del titulo valor
tranzado a través del intermediario. Por tanto, E) CUPO POR CONTRAPARTE SE
DEFINE PARA UN HORIZONTE DE TIEMPO DE UN DIA, ya que este es ef
tlempo permitido por la entidad para hacer la compensacion y liquidacién de las
operaciones de trading realizadas por el Front Office.
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La evaluacion de riesgo de contraparte se debe realizar semestralmente y se
aplicara para la Firmas Comisionistas, Sociedades Fiduciarias y Fondos Comunes
Ordinarios.

2. Metodologia de medicién

El modelo CAMEL serd la metodologia a utilizar en ia definicion de cupos por
emisor y contraparte. El modelo CAMEL retne todos los indicadores financieros
que describen los cinco principales componentes de una entidad como son:
Capitat (C), Activos (A), Manejo administrativo (M), Ganancias (E) y Liguidez {L).

La importancia del CAMEL radica en obtener la combinacién de todas las
variables que permiten evaluar la capacidad de pago de las entidades y agrupar
dichas entidades en grupos de riesgo de acuerdo a una calificacion asignada por
el modelo.

Con base en los niveles de riesgo definidos de acuerdo con el modelo, la alta
direcciéon puede establecer los limites de exposicion dei riesgo de solvencia por
emisor y contraparte,

La definicion de la metodologia de cupos por emisor y contrapane al igual que las
posteriores modificaciones o ajustes estaran a cargo de la Oficina de Riesgos,
quien deberd someterla a evaluacion del Comité de Riesgos y posteriormente a
aprobacién de Junta Directiva.

La oficina de Riesgos debera actualizar semestraimente los CUpos por emisor y
contraparte y debera someterlos a consideracion del Comité de Riesgos.

3. Reportes periddicos de la exposicion al riesgo de solvencia

La Oficina de Riesgos sera la encargada de implementar y actualizar
semestralmente el modelo de definicion de cupos por emisor y contraparte para
las entidades de credito, intermediarios y empresas del sector real inscritos en el
Registro Nacional de Valores.

Los resultados obtenidos deberan ser sometidos a evaluacion del Comité de
riesgos, y posteriormente a aprobacién de Junta Directiva.

El reporte gerencial de monitoreo del cumplimiento de Cupos se hara diario por

parte de la oficina de Riesgos, quien deberd enviarlo directamente a |a
Vicepresidencia Financiera y al Jefe de Inversiones.
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4. Monitorec

La Oficina de Riesgos deberd registrar semestralmente los CUpos por emisor v
contraparte en el modulo de seguridad. del software de valoracion del portafolio de
mversion "SEVINPRO 4™ actualmente utilizado por la Entidad.

5. Cubrimiento

La Junta Directiva teniendo en cuenta el riesgo de solvencia gque existe por emisor
define las sigulentes politicas:

» Solo se aceptaran titulos valores de emisores que cuenten con el cupo
evaluado por ei Comité de Riesgos y aprobado por Junta Directiva y cuya
calificacion de riesgo sea mayor o igual a AA.

* Las operaciones de trading realizadas por el Front Office deberan
realizarse a traves de las firmas comisionistas que cuenten con el cupo
evaluado por el Comité de Riesgos y aprobado por la Junta Directiva.

* No se podra invertir mas del diez (10%) de los activos emitidos o
garantizados por una scla entidad. Lo anteriormente expuesto no aplica a
titulos valores emitidos o garantizados por la Nacién, el Banco de la
Republica o Fogafin.

= Solo se podran realizar operaciones repo caracter activo con entidades
gue tengan cupo autorizado y cuando la garantia se realice con titulos
emitidos o garantizados por la Nacién o el Banco de la Republica. En
ningun caso las operaciones repo podran exceder el 5% del valor del
portafolio. Las garantias seran titulos que no superen los tres (3) afios de
plazo al vencimiento y corresponderan como minimo al 120% de valor del
repo.

 Seran inversiones admisibles emisiones de empresas del sector privado y
publico, igualmente calificadas por una Sociedad Calificadora de Valores
autorizada por la Superintendencia Financiera salvo tratandose de titulos
de deuda publica emitidos o garantizados por la Nacién, Banco de la
Republica, Entidades Multilaterales o FOGAFIN. Para tales emisiones solo
se aceptara invertir en el portafolio en aquelias que tienen calificacion de la
emision por encima de AA.

¢ Adicionalmente, se consideran inversiones admisibles los titulos renta

variable que tengan una calificacion de riesgo minima de AA+ y este
calificada como de aita bursatilidad.
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¢ En cuanto a las inversiones en los titulos resultados de procesos de
titularizacion, se podra invertir hasta un maximo del 10% del valor del
portafolio, fondos en administracion y TAE, siempre y cuando la
calificacion de dichos titulos sea AAA.

* Se podran realizar operaciones tales como: Depésitos en cuentas de
ahorro o participaciones en entidades o fondos de inversion calificados,
autorizados y con cupo aprobado por Junta Directiva. En el evento en el
que se presente una operacion diferente a las anteriormente escritas, se
procedera bajo autorizacion del Comité Financiero y de inversiones.

» En caso de sohrepasar algun(os) cupos por emisor y contraparte, la
Oficina de Riesgos debera convocar a sesion extraordinaria al Comité de
Riesgos y deberd formular las recomendaciones que considere deben
implementarse para cumplir nuevamente con los cupos o limites
aprobados por Junta Directiva. El Comité de Riesgos evaluara las
recomendaciones de la Oficina de Riesgos y definira las acciones a seguir.

6. Evaluacién de credito de los emisores y estimacion de nivel de
provisiones correspondiente

El capitulo [ de la circular 100 de 1995 expedida por la Superintendencia
Financiera, define como obligatoria la evaluacion de crédito de los emisores de los
titulos valores o titulos participativos que conformen el portafolio de inversiones.

La metodologia propuesta para la evaluacion de credito de los emisores de los
titulos valores que conforman el portafolic de inversiones debe ser elaborada por
la Oficina de Riesgos, evaluada por el Comité de Riesgos y aprobada por la Junta
Directiva.,

La Oficina de Riesgos semestralmente, especificamente en el cierre del mes de
junio y diciembre debera actualizar la evaluacién de emisores con base en Ia
metodologia aprobada por la Junta Directiva y debera generar y enviar el reporte
de los resultados obtenidos a la Vicepresidencia Financiera para su evaluacién y
posterior registro contable.

Las modificaciones o ajustes a ia metodologia deberan ser aprobados por Junta
Directiva.

Las provisiocnes se haran de acuerdo a lo definido en el Capitule | de la Circular
100 de 1995, bajo la cual se definen los porcentajes a provisionar, con base en las
calificaciones de riesgo de los emisores de los titules valores que conforman el
portafolio de inversiones, dadas por las entidades calificadoras de riesgo
autorizadas por !a Superintendencia Financiera o por el modelo interno de la
entidad definido para emisores de titulos valores sin calificacion de resgo.
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a. Evaluacién de Inversiones en titulos de deuda publica interna y externa
emitidos por la Nacién, por el Banco de la Republica o avalados por
FOGAFIN.

De acuerdo con la norma los titulos de deuda publica interna o externa emitidos 0
avalados por la Nacion, por el Banco de la Republica y los emitidos o garantizados
por FOGAFIN no son sujeto de evaiuacion de credito.

b.  Evaluacion de Inversiones de titulos valores renta fija de emisiones o
emisores con calificacion de riesgo externa

Para aquellos titulos que cuentan con calificacion de riesgo emitida por
calificadoras externas autorizadas por la Superintendencia Financiera, deberan
entrar a provisionar con base en los siguientes parametros. También, se incluyen
en este numeral los titulos valores emitidos por entidades del exterior y colocados
en el exterior calificados por una sociedad calificadora de vaiores reconocida
internacionalmente.

La metodologia de evaluacion del riesgo de crédito de emisores de titulos valores
que conforman el portafolio de inversiones debera ser elaborada por la Oficina de
Riesgos, evaluado por el Comité de Riesgos y aprobado por la Junta Directiva.

Posteriormente, a la aprobacién de dicha metodologia ia Oficina de Riesgos de
forma mensual debera realizar la evaluacion de los emisores y debera darla a
conocer a la Vicepresidencia Financiera para su aprobacion e tmplementacion en
el calculo de las provisiones correspondientes.

En el evento en gque un emisor cuente con varias calificaciones de riesgo de
calificadoras autorizadas por la Superintendencia Financiera, se debera tomar la
mas baja, siempre y cuando las calificaciones estén actualizadas durante los
Ultimos tres meses o la mas reciente cuando se tenga un lapso de ese plazo.

c. Evaluacidn de Inversiones de titulos valores de renta fija de emisiones o
emisores SIN calificacién de riesgo externa.

El capitule | de la circular 100 de 1995 de la Superintendencia Financiera define
que para aquellos titulos cuyos emisores no cuenten con calificacion externa, se
debera definir una metodologia bajo ia cual se calcule el nivel resgo y la provision
correspondiente, la cual debe ser aprobada de manera previa por la
Superintendencia Financiera.

LLa metodologia definida para realizar la evaluacién de riesgo de credito, debera
tener en cuenta tres elementos; Evaluacion financiera del emisor, evafuacion del
sector al que pertenece ei emisor e indicadores de cumplimiento de los emisores
frente a las obligaciones adquiridas con la entidad.
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Se debera tener en cuenta que emisores que hayan registrado en algin momento

incumplimiento en el pago de sus obligaciones (Capital y/o intereses), seran
calificados como categoria E “incobrable”.
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2.2 METODOLOGIA PARA LA EVALUACION DE EMISORES DE TITULO
VALORES Y DEFINICION DE PROVISIONES

1.1 Evaluacién de Inversiones en titulos de deuda publica interna y
externa emitidos por la Nacién, por el Banco de la Republica o
avalados por FOGAFIN.

De acuerdo con el capitulo | de la circular 100 de 1995, los titulos de deuda
publica interna o externa emitidos o avalados por la Nacion, por el Banco de la
Republica y los emitidos o garantizados por FOGAFIN no son sujeto de
evaluacion de crédito.

2.2 Evaluacién de inversiones de titulos valores renta fija de emisiones o
emisores con calificacion de riesgo externa

Para aguelios titulos que cuentan con calificacion de riesgo emitida por
calificadoras externas autorizadas por la Superintendencia Financiera, deberan
entrar a provisionar con base en los parametros dados por la norma.

Tambien, se incluyen en este numeral los titulos valores emitidos por entidades
del exterior y colocados en el exterior, calificados por una sociedad calificadora
de valores reconocida internacionalmente.

En el evento en que un emisor cuente con varias calificaciones de riesgo de
calificadoras autorizadas por la Superintendencia Financiera, se debera tomar
la mas baja, siempre y cuando dichas calificaciones estén actualizadas durante
los dltimos tres meses, o de lo contrario se debera tomar la mas reciente que
se tenga.

| Calificacién de riesgo Largo plazo _| Nivel de provision
AAA, AA+ AA, AA-, A¥, A A- 0%
| BBB+, BBB, BBB- ] 0% 7]
BB+, BB, BB- _ 10%
B+, B, B- 30%
CCC _ ~ 50%
DD, EE 100% —
| Calificacion de riesgo Corto plazo Nivel de provisién |
- 1 0%
2 0%
3 10% ]
4 50%
N 5y6 _. 100%_

ol )
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3.3 Evaluacion de inversiones de titulos valores de renta fija de emisiones
o emisores SIN calificacion de riesgo externa.

El capitulo | de la circular 100 de 1995, expedido por la Superintendencia
Financiera, define que para aquelios titulos cuyos emisores no cuenten con
calificacion externa, se debera definir una metodologia bajo la cual se calcule el
nivel riesgo y la provision correspondiente, la cual debe ser aprobada de
manera previa por la Superintendencia Financiera,

Se debera tener en cuenta en la evaluacion de emisores de inversiones sin
calificacion de riesgo, que EMISORES que se demuestre que historicamente
han incumplido aunque sea una vez el page de sus obligaciones (pago de
capital y/o intereses del tituio valor) sera calificado inmediatamente en la
categoria “E", catalogada como “Titulos con obligaciones incobrables” y por
tanto, se deberan provisionar en el 100% de la posicién que se tenga invertida
en eilos.

La metodologia definida para realizar la evaluacion de riesgo de credito, esta
conformada por tres elementos: Evaluacion financiera del emisor, evaluacion
del sector al que pertenece el emisor e indicadores de cumplimiento de los
emisores frente a las obligaciones adquiridas con ios tenedores de los titulos.

Evaluacidn financiera del emisor
La evaluacion financiera de los emisores tendra en cuenta indicadores

financiercs que permitan evaluar la capacidad de pago de las cbligaciones
(Capital e intereses) de los emisores adquiridas con la entidad.

Dentro de la evaluacion de crédito del emisor se tendran en cuenta como
minimo la evaluacion de los siguientes indicadores de liquidez:

| INDICADORES FORMULACION
Razén Corriente Activo corriente/Pasivo Corriente
Prueba acida (Activo corriente — Cartera) / Pasivo Corriente
Rotacién de cartera Cuentas por cobrar * 360 / Total Ingresos
| Endeudamiento total Total pasivo
Concentracién  a  corto | Pasivo Corriente / total pasivo
plazo

Evaluacién del sector al que pertenece el emisor

Se entrard a evaluar el comportamiento del sector al que pertenece el emisor,
de forma que se logre tener un estimativo global de cémo se comporta la
entidad frente al sector. Dicho analisis permitira detectar posibles deterioros
del sector que a presente o futuro puedan afectar el emisor.
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La fuente de informacién sectorial tomada para la elaboracién e
implementacion del modelo, sera ia dada por la ANIF, FEDESARROLLO y por
las demas entidades del Estado que se encarguen de suministrarla.

Indicador de cumplimiento de pago de obligaciones por parte del emisor
con la entidad

Se tendra en cuenta dentro de la evaluacion de emisores un indicador de
cumplimiento de pago de obligaciones del emisor con |a entidad.

Se debera tener en cuenta que emisores que hayan registrado historicamente,
algun momenteo incumplimiento en el pago de sus obligaciones (Capital y/o
intereses), seran calificados como categoria E “incobrable”.

METODOLOGIA
La metodologia a adoptar esta basada en el modelo CAMEL.

El modelo CAMEL retne todos los indicadores financieros que describen los
cinco principales componentes de una entidad comoe son: Capital (C), Activos
{A), Manejo administrativo (M), Ganancias (E) y Liquidez (L).

La importancia del CAMEL radica en obtener Ia combinacion de todas las
variables que permiten evaluar la capacidad de pago de las entidades y
agrupar dichas entidades en grupos de riesgo de acuerdo a una calificacion
asignada por el modelo.

Con base en los niveles de riesgo definidos de acuerdo con el modelo, se
clasificaran las entidades dentro de las cinco categorias de riesgo definidas por
la Superintendencia Financiera en e! capitulo | de la circular 100.

NIVELES DE RIESGO

Posterior a la evaluacion financiera, a la del sector al que pertenece el emisor
y al indicador de cumplimiento, se entrard a clasificar el emjisor dentro de las
cinco categorias que define la Superintendencia Financiera. Con base en
dichas categorfas se definira el nivel de provision correspondiente.

La Superintendencia Financiera en el capitufo | de la circular 100 de 1995,
definio cinco niveles de riesgo, sobre los cuales establecio el nivel de provision
correspondiente, como se muestra a continuacien.

—

CATEGORIA NIVEL DE RIESGO | Nivel de provision
A __ | Normal 0%
B Aceptable o 20% N
B c Apreciable 40%
D Significativo | 60% |
E | Incobrable [ _100%
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La clasificacion de tos emisores en las diferentes categorias de riesgo, estara
basado en el resultado que se obtenga del modelo de evaluacion de credito de
los emisores, la cual se explica detalladamente en el siguiente numeral.

La definicion de cada categoria se presenta a continuacién:

CATEGORIA | CRITERIOS DE CLASIFICACION

1. Elemiscr no ha incurrido en eventos de incumplimiento de
sus obligaciones.

A 2. El emisor cuenta con una adecuada capacidad de pago.
1. Elemisor no ha incurrido en eventos de incumplimiento de
B ; sus obligaciones.

2. El emisor cuenta con una capacidad de pago aceptable.

1. El emisor no ha incurrido en eventos de incumplimiento de

C sus obligaciones

2. El emisor presenta deteriore en su situacion financiera
durante los dos Ultimos afios.

1. El emisor ha incurrido en eventos de incumplimiento de
- sus obligaciones,

D 2. El emisor presenta deterioro de su situacion financiera. La
capacidad de pago del emisor es baja por lo que es
posible que incumpla con sus obligaciones.

1. El emisor ha incurrido en eventos de incumplimiento de

E sus cbligaciones.
; 2. El emisor presenta deterioro de su situacion financiera.
| La capacidad de pago del emisor es nula.
. Evaluacién de emisores de titulos participativos (Acciones).

El capitulo | de fa circular 100 de 1995, expedida por la Superintendencia
Financiera define los parametros bajo los cuales se entra a evaluar los
emisores de titulos participativos (Acciones) que conformen el portafolio de
inversiones. Para dichos emisores se debera definir una metodologia de
evaluacién, la cual debe ser sometida a aprobacion de la Superintendencia
financiera. La metodologia propuesta para definir la categoriaenlaquesevaa
ubicar el emisor tiene en cuenta los mismos parametros del numeral c.

1- Evaluacion de la situacion financiera del Emisor: Se propone evaluar la
capacidad de pago del emisor teniendo en cuenta los mismos
indicadores financieros definidos para titulos valores de emisores sin
calificacion de riesgo externa.

INDICADORES FORMULACION

Razén Corriente Activo corriente/Pasivo Corriente

Prueba acida | (Activo corriente — Cartera) / Pasivo Corriente
| Rotacidn de cartera Cartera * 360 / Total ingresos.
Endeudamiento total | Total pasivo

Concentracion  a  corto | Pasivo Corriente / total pasivo

plazo
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2- Evaluacién de la entidad emisora frente al comportamiento del sector

3- Indicador de cumplimiento de las obligaciones del emisor frente a la
entidad.

En caso de que el Emisor historicamente en algun caso haya presentado
incumplimiento de sus obligaciones (Pago de capital y/o intereses) con el
tenedor el titulo, el emisor sera calificado inmediatamente en categoria ‘E”
incobrable.

LOS PARAMETROS DE CLASIFICACION QUE SE TENDRAN EN CUENTA
SON LOS MISMOS A LOS DADOS EN EL NUMERAL C.

En cuanto al nivel de provisiones correspondiente a cada categoria la
Superintendencia Financiera en el capitule | de la circular 100 de 1995, definio
el nivel de provision para cada una de las categorias, el cual se presenta a
continuacién.

B CATEGORIA _ NIVEL DE PROVISION |
' A 0% - No se requiere provisionar.
B | 20% sobre el costo de adquisicion. |
C 40% def costo de adquisicién
o 60% del costo de adquisicion
E 1 100% del costo de adquisicion |

2.3 PROCEDIMIENTO PARA LA EVALUACION DE EMISORES DEL
PORTAFOLIO DE INVERSIONES

La Oficina de Riesgos semestralmente. especificamente en los meses de Junio
y Diciembre debera realizar la evaluacién de emisores de los titulos valores que
conforman el portafolio de inversiones y debera generar un reporte de las
calificaciones obtenidas por emisor junto con el nivel de provisiones que le
corresponde. Dicho reporte debera ser enviado a la Vicepresidencia Financiera,
para efectos del registro contable correspondiente.

a. Procedimiento para la evaluacién de emisores con calificacion de
riesgo

El procedimiento que llevara a cabo la oficina de riesgos para realizar la
evaluacion de emisores se presenta a continuacion

Procedimiento
1. Generar el archivo plano del portafolio de inversicnes del aplicativo

"SEVINPROQ?", el cual actualmente lleva los registros de los emisores de
los titulos que conforman el portafolio de inversiones.

ELABORADO POR: CLARA BRUCKNER — ASESORA EN RIESGOS -ICETEX



2. Bajar las calificaciones de riesgo de las paginas de Internet de las
sociedades caiificadoras  autorizadas por 1a Superintendencia
Financiera.

ODuff & Phelps  (www.dcrcolombia.com co) y  Bankwatch  Ratings
(www.bre.com.co)
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3. Con base en lo definido en el Capitulo | de la circular 100 de 1985, se
definira el nivel de provision que se haga de cada emisor, teniendo en
cuenta la calificacién externa que se tenga, haya sido emitida durante el afo
en curso en el que se define la provisidn.

Si la calificacion de riesgo de algin emisor no esta actualizada, se debera
analizar dicho emisor bajo el modelo utilizado para emisores sin calificacion de
riesgo.

b. Procedimiento para la evaluacién de emisores sin calificacion de
riesgo

Para los emiscres de los titulos valores renta fija y titulos participativos que no
cuentan con calificacion de riesgo externa de las calificadoras aceptadas por la
Superintendencia Financiera, se deberan solicitar los estados financieros, junto
con la descripcién del sector al que pertenecen y se deberan calcular los
siguientes indicadores financieros.
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A continuacién se muestra la escala de calificacion:

PUNTUACION
CATEGORIA DEL INDICADOR PROPUESTA
LIQUIDEZ RAZON CORRIENTE T5 PUNTOS
PRUEBA ACIDA 15 PUNTOS
ROTACION DE CARTERA 15 PUNTGOS
ENDEUDAMIENTO TOTAL 15 PUNTOS
CONCENTRACION A CORTO PLAZO 15 PUNTOS
:_.t [COMPORTAMIENTO OF LA EMPRESA FRENTE AL SECTOR 25 PUNTOS
TOTAL 100 PUNTOS

Los intervalos con los cuales se asigna la puntuacioén por indicador se calculan
con base en los deciles de la distribucion de cada indicador; esto significa que
se toman los datos de las diferentes entidades que se estan evaluando y de
acuerdo a las cifras encontradas por indicador se construye la distribucién de
intervalos partiendo de que esta se divide en diez partes (deciles), de forma
gue se tenga el mismo numero de entidades por intervalo.

Esta metodologia se considera adecuada si se tiene en cuenta que I3 finalidad
de la de la evaluacién de credito de los emisores de los titulos valores sin
calificacion de riesgo es la de definir grupos con caracteristicas similares
(Analisis discriminante).

Los intervalos asumidos para la asignacién de la puntuaciéon de cada indicador
financiero, los cuales se presentan a continuacion, estan basados en la
evaluacion realizada a Junio 30 de 2006 para las entidades del sector real que
estan registradas en el Registro Nacional de Valores e Intermediarios.

A continuacion se presenta la definicion de cada indicador financiero junto con
la definicién de los intervalos recomendados para la asignacién de la respectiva
puntuacién.

1. Razén Corriente

La razén corriente indica cuanto se tiene de activo corriente para respaldar
cada peso de pasivo corriente. La razén corriente es un indicador de liquidez
importante, que permite estimar si la entidad cuenta con los suficientes activos
corrientes para respaldar los pasivos corrientes, es decir, las obligaciones del
corte plazo.

e e Activo Corriente
Razén Corriente =

Pasivo Corriente
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Los intervalos definidos para la asignacion de la puntuacién del indicador son:

RAZON CORRIENTE
Nivel de Riesgo Razon - Intervalo INTERVALOS PUNTAJE
{Valor minimo} 0.41
1 0,75 041-075 2
2 0,87 0.75-0,87 3
3 1,02 0,87 -1,02 5
4 1,22 1.02-122 B
5 1,45 _ 1.22-145 a8
5] 1,72 1,45 -1,72 9
7 2,40 1.72-2,40 11
8 479 240-479 12
) 21,10 4,79-2110 14
10 277,12 2110 - MAS 15

2. Prueba Acida
La prueba acida indica cuanto se tiene de activo liguido (Active corriente
exceptuando cartera e inventarios), para respaldar cada peso gue se tiene en
pasivo corriente.

La Prueba acida se calcula como:

. Activo Corriente — Cartera - Inventario
Prueba Acida =

Pasivo Corriente

A continuacion se presentan ios intervalos definidos para el modelo:

PRUEBA ACIDA
Nivel de Riesgo Razon - Intervato INTERVALOS PUNTAJE
{Walor minimo) 0.08
1 0,21 0,08-0.21 2
2 0,34 0,21-0234 3
3 0,42 0.34-0,42 5
4 0,51 0,42 -0,51 6
5 071 0.51-071 8
8 0,94 0.71-0,94 9
7 1,47 0,94 -1.47 11
8 2,64 147 -2.64 12
g 19,54 284-1954 T4
10 91,02 19,54 - MAS 15
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3. Rotacion de Cartera

La rotacién de cartera indica en promedio el tiempo que se demora la entidad
en cobrar las ventas a credito otorgadas a los clientes. E! indicador esta
expresado en dias.

Rotacion de cartera =  Cuentas por cobrar comerciales * 360

Ventas Netas o Total Ingresos

Los intervalos definidos para el modelo son:

ROTACION DE CARTERA
Nivel de Riesgo Razon - Intervale INTERVALOS PUNTAJE
{Walor minimo} 8
1 19 8-18 15
2 49 19 - 49 12
3 99 49 -99 11
4 113 99-113 9
5 142 113 - 142 8
8 192 142 - 192 6
7 254 192 - 254 5
B 330 254 - 330 3
9 428 330-428 2
10 1.543 428 - MAS 0

4. Endeudamiento Total
El endeudamiento total permite estimar cuanto se tiene de activo total para

respaidar cada peso que se tiene en el pasivo.

. ) Total Activo
l:ndeudamiento Total =

Total Pasivo
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Los intervalos definidos para el modelo son.

ENDEUDAMIENTG TOTAL
Nivel de Riesgo Razon - Intervalo INTERVALOS PUNTAJE
{Valor minimo} 0,44%
1 14,83% 0.44% - 14 83% 14
2 18.83% 14,83% - 18,83% 12
3 27.49% 18,83% - 27 49% 11
4 3162% 27 ,49% - 31,62% 9
5 36,01% 31,62% - 36.01% 8
& 44, 95% 36,01% - 44,95% 6
7 92,56% 44,95% - 52 96% 5
8 57.88% 52 06% - 57,88% 3
9 70,55% 57.88% - 70,55% 2
10 300,85% 70,55% - MAS 0

5. Concentracion a corto plazo

La concentracién a corto plazo permite estimar por cada peso que se tiene en
el pasivo cuanto corresponde a obligaciones a corto plazo. El indicador se
expresa porcentualmente, y representa el porcentaje que se tiene en
obligaciones a corto plazo frente al total de las obligaciocnes de la entidad.

Concentracidn corto plazo = Pasivo Corriente

Total Pasivo

Los intervalos definidos para la asignacién del puntaje son:

CONCENTRACION CORTQ PLAZO
Nivel de Riesgo Razon - Intervalo INTERVALOS PUNTAJE
t\valor minimo) 5,18%
1 7.67% 518% -767% 14
2 21,73% 787%-21.73% 12
3 25, 11% 2173% - 25 11% 11
4 27.82% 25,115, - 27.92% 9
5 32,45% 27.92% - 32,45% 8
6 3568% 32,45% - 35 68% 6
¥ 54,72% 35,68% - 54,72% 5
g 70,25% 54,72% - 70,25% 3
9 7772% 70.25% -77.72% 2
10 207,09% 77.72% - MAS 0

ELABORADO POR: CLARA BRUCKNER — ASESORA EN RIESGOS -ICETEX



6. Comportamiento de la empresa frente al sector

Se debe comparar el comportamiento de I3 empresa frente al sector. De forma
que se logre definir si la empresa esta mejor, igual o peor que el sector. La
descripcion de la situacion del sector o sus respectivas cifras financieras deben
tomarse de las entidades estatales que suministran dicha informacién y cuyo
objetivc es la investigacién econdmica. Dentro de estas se incluyen
Fedesarrollo, ANIF, la Camara de Comercio de Bogota, entre otros.

Nota 2: Como Asesora recomiendo la adquisicion del Sistema de informacion
Benchmark de la compafia BPR LTDA, el cual contiene toda la informacién
sectorial requerida para hacer dicha evaluacion, incluyendo indicadores
financieros.

Para la calificacién de la empresa frente al sector se requiere tener la siguiente
informacién del sector

'INDICADORES FINANCIEROS DEL SECTOR ]
RAZON CORRIENTE
' PRUEBA ACIDA

ENDEUDAMIENTO TOTAL
ROTACIONDE CARTERA
 CONCENTRACION A CORTO PLAZO

Con base en los indicaderes financieros de Ia empresa y los indicadores
financieros del sector, se debe calcular el valor de la variable Y1 vy
posteriormente el valor de Y, para lo cual se deberan tener en cuenta las
siguientes regresiones.

RC Lmpresa PA Empresa . Et Sector . . Rote sector CC Sector
=— —*5+ 5+ - *5+ *54-

Y1

RC Secror P4 Sector Et Empresa Rote Empresa

Donde

RC: Razén Corriente

PA: Prueba Acida

Et: Endeudamiento Total -
Rote: Rotacién Cartera

CC. Concentracién a corto plazo.

Inicialmente se calcula Y1 y posteriormente se calcula Y, el cual representa el
valor mas pequefio entre Y1 y 25, de esta forma se asegura que el puntaje
obtenide del comportamiento de la empresa frente al sector supere los 25
puntos.

ELABORADO POR: CLARA BRUCKNER — ASESORA EN RIESGOS -ICETEX



7. Niveles de Riesgo

Con base en la puntuacion total obtenida por cada emisor, se debe definir 1a
categoria o nivel de riesgo del emisor. teniendo en cuenta los siguientes
parametros de clasificacién:

[ CATEGORIA NIVEL DE RIESGO | PUNTAJE TOTAL

A Normal 80 — 100 puntas

B Aceptable 60 -79 puntos

C Apreciable 40-59 puntos
. . b ____ Significativo 20-39 puntos
T E _ | incobrable _0-19puntos |

De acuerdo a lo definido por la Superintendencia Financiera en el Capitulo | de
la circular 100 de 1995 |Ia categoria en la que se dlasifique el cliente va
directamente relacionada con un nivel de provisién dado en la misma norma, el
cual se presenta a continuacion:

B CATEGORIA Nivel de provisién
F A - 0%
I B 20%

C 40%
r D 60%
L E 100%

24 REPORTE GERENCIAL DE LOS RESULTADOS OBTENIDOS DE
LA EVALUACION DE EMISORES

La Oficina de Riesgos debera generar semestralmente el reporte gerencial que
corresponda a la evaluacion de emisores del portafolio de inversiones para los
cierres del mes de Junio y Diciembre.

El reporte debera contener como minimo: El listado de los emisores que
conforman el portafolio de inversiones. Para los emisores que tienen
calificacion externa emitida por una calificadora aceptada por |a
Superintendencia Financiera se debera adicionar en el reporte la calificaciéon
de riesgo actualizada y el nivel de provision correspondiente. El reporte debera
ser entregado a la Vicepresidencia Financiera para su revision y envié a
contabilidad para el correspondiente registro
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[11. METODOLOGIA DE DEFINICION DE CUPOS POR EMISOR Y
CONTRAPARTE DEL PORTAFOLIO DE INVERSIONES

3.1 INTRODUCCION

El presente documento contiene la metodologia bajo la cual se definiran los cupos
de emisor y contraparte del portafolio de inversiones, conforme a lo establecido en
la circular 088 de 2000 expedida por la Superintendencia Financiera.

El riesgo de solvencia se define como la probabilidad de incurrir en perdidas
debido al deterioro de la situacion financiera de terceros con los que la compania
realiza operaciones de tesoreria.

La evaluacion de riesgo de solvencia por emisor se realiza con el fin de evaluar
cual es la capacidad de pago de capital e intereses de los emisores de los titulos
valores que podrian entrar a ser parte del portafolio de inversiones. La evaluacién
se realizo para las entidades de crédito: Bancos, Corporaciones Financieras,
Compafilas de Financiamiento Comercial y leasing, y Entidades Oficiales.
Adicionalmente, se hizo para las empresas del sector real inscritas al Registro
Nacional de Valores e Intermediarios.

La evaluacién del riesgo de contraparte busca definir el monto maximo a negociar
a través de un intermediario. E! riesgo en este caso es netamente operacional y
hace referencia a perdidas por irregularidades en la entrega o pago del titulo valor
negociado a través del intermediario. Por tanto, El CUPO POR CONTRAPARTE
SE DEFINE PARA UN HORIZONTE DE TIEMPO DE UN DIA, ya que esté es el
tiempo permitido por la entidad para hacer la compensacion y liguidacién de las
operaciones de trading realizadas por el Front Office. La evaluacion de riesgo de
contraparte se hizo para las Firmas comisionistas, Sociedades Fiduciarias y
Fondos Comunes Ordinarios.

Como politica general de la entidad se tiene definido que EMISORES de titulos
valores con calificacion de riesgo menor o igual a AA-, expedida por una sociedad
calificadora de riesgos autorizada por la Superintendencia Financiera no tendra
cupo.

La metodologia utilizada para definir cupos por emisor y contraparte al igual que
los indicadores financieros y cualitativos debera ser aprobada por Junta Directiva.
La Metodologia al igual que indicadores y ponderaciones solo podran ser
modificados por la Junta Directiva.

' ELABORADO POR: CLARA BRUCKNER — ASESOR EN RIESGOS ICETEX



3.2 DESCRIPCION DEL MODELO CAMEL

El modele CAMEL relne todos los indicadores financieros que describen los cinco
principales componentes de una entidad como lo son: Capital (C), Activos (A),
Manejo administrativo (M), Ganancias (E) y Liquidez {L).

La importancia del CAMEL radica en obtener la combinacion de todas las
variables que permiten evaluar la capacidad de pago de las entidades y agrupar
dichas entidades en grupos de riesgo, de acuerdo a una calificacion asignada por
el modelo.

Con base en los niveles de riesgo definidos de acuerdo con el modelo, la alta
direccion puede establecer los limites de exposicion del riesgo de solvencia por
emisor y contraparte.

3.3 FUENTES DE INFORMACION

La informacién financiera requerida para la evaluacion del riesgo de solvencia de
las entidades con que el ICETEX realiza operaciones de tesoreria, proviene de la
pagina de Internet de la Superintendencia Financiera.
(www.Superfinanciera.gov.co)

Las cifras economicas y financieras de las entidades del sector financiero que se
requieren para el modelo son:

v' Estados Financieros
v" Evolucion de la Cartera de créditos y evolucion de la relacion de solvencia
v Indicadores gerenciales
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Para las empresas del sector real inscritas al Registro Nacional de Valores, se
debe extraer de la pagina de la Superintendencia Financiera, las cifras de los
estados financieros.

Adicionalmente, se requieren las calificaciones de riesgo crediticia suministradas
por las dos calificadoras existentes en el mercado: Duff & Phelps
(www.dcrcolombia.com.co} y Bankwatch Ratings (www.brc.com.co)
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3.4 GLOSARIO DE INDICADORES FINANCIEROS

El glosario contiene los conceptos de los indicadores financieros utilizados para
evaluar las entidades financieras y del sector real inscritas en el Registro Nacional
de Valores, con quienes el ICETEX podria realizar operaciones de Tesoreria.

A. INDICADORES UTILIZADOS EN LA EVALUACION DEL RIESGO DE
EMISOR Y CONTRAPARTE DE ENTIDADES DEL SECTOR FINANCIERO

Indicadores Cuantitativos

a. Rentabilidad del activo (ROA)

Rentabilidad generada por cada peso que se tiene en activos.

Utilidad Neta
Total Activos

Rentabilidad del Activo =
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b. Rentabilidad del activo productivo

La rentabilidad del activo productivo permite determinar ia utilidad obtenida por
cada peso invertido en activos productivos. Los activos productivos son aquellos
que generan rendimientos para la empresa.

Utilidad Neta
Activos Productivos

Rentabilidad del active =

¢. ROE Rentabilidad del patrimonio
El ROE permite estimar cual es la utilidad que se obtiene por cada peso del
patrimonio.

Utilidad Neia
Total Patrimonio

ROE =

d. Margen Operacional

El margen Operacional indica la utilidad que se genera por cada peso que se
obtiene de ingreso operacional.
Se define como:

Margen Operacional - Utilidad Operacional

Ingresos operacionales

e. Margen Neto

El margen neto indica la utilidad que se genera por cada peso que se obtiene de
los ingresos totales de la empresa (Operativos y no operativos)

Margen Neto = Utilidad Neta

Total Ingresos

f. Calidad de cartera

El indicador de cartera permite estimar la participaciéon porcentual de la cartera
vencida dentro del totai de |a cartera bruta.
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Cartera Vencida
Calidad de Cartera =

Cartera Brula

g. Cubrimiento de cartera

El cubrimiento de cartera indica cuanto se tiene provisionado por cada peso que
se encuentra en cartera vencida. Indica del total de cartera vencida cuanto se esta
provisionando. El valor se expresa de forma porcentual.

. Provisiones
Cubrimicnto de Cartera =

Cartera Vencida
h. Patrimonio Técnico
(1) “El Patrimonio Técnico corresponde a la suma del patrimonio basico mas el
patrimonio adicional. E! patrimonio adicional no podra exceder el 100% del

patrimonio basico.” Fuente: Superintendencia Financiera.

Para calcular el patrimonio técnico se requiere calcular el patrimonio Basico y el
patrimonio adicional.

(2) El patrimonio Basico lo define la Superintendencia Financiera como:-

A, PATRIMONIO BASICO

+ 2750 ANTICIPOS INCREMENTO DE CAPITA PARA ESTABLECIMIENTOS 100%
DE CREDITO SIN COOPERATIVAS

+ 3105 CAPITAL SUSCRITC Y PAGADO 100%

+ 3135 APORTES SOCIALES 100%

+ 3140 CAPITAL MINIMC E IRREDUCIBLE-SECCION AHORROS 100%

+ 3150 AJUSTE POR CONVERSION DE ESTADOS FINANCIERQOS 100%
{Para tipos de fnforme 30 y 31}

+ 32 RESERVAS 100%

+ 33 FONDOS DE DESTINACION ESPECIFICA 100%

+ 3410 DONACIONES

NO PUC SUBCUENTA 330 DEL FORMATO 110 100%
+ 3417 REVALORIZACION DEL PATRIMONIC 100%
+ 3435 ARTICULO 6 LEY 4/80 100%
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+ 35 RESULTADCS DE EJERCICIOS ANTERIORES 100%

+ 36 UTILIDADES (EXCEDENTES) DEL EJERCICIO EN CURSO
EN EL PORCENTAJE ESTABLECIDO EN EL ARTICULOD 5
LITERAL E), DEL DECRETO 1720 DE 2001, CALCULADO ASI:

A. PUC. 36 RESULTADOS DEL EJERCICIO, 100%
X NO PUC SUBCUENTA 205 DEL FORMATO 110 100%
B S| HAY PERDIDAS DE EJERCICIOS ANTERIORES.

ESTO ES: (35<0) y:
{36>0}) Y [(VR. ABSOLUTO 35) > 35]. ENTONCES

PUC 36. RESULTADOS DEL EJERCIGIO. 100%

SI NO, ENTONCES: VALOR ABSOLUTO DE PUC: 35

RESULTADCS DE EJERCICIOS ANTERIORES. 100%
+ 37 DIVIDENDQS DECRETADROQCS EN ACCIONES 100%
+ B101 CAPITAL GARANTIA. (Mientras se de cumplimiento al 100%

Programa de Recuperacién).

+ 2838 INTERES MINORITARIO (Para tipos de Infarme 30 y 31) 100%
- 36 RESULTADOS DEL EJERCICIO (Si 36 < 0) 100%
- 8148 EL SALDC DE LOS AJUSTES POR INFLACION ACTIVOS

S| 8148 <= (8246>0), ENTONCES:

PUC 8146. AJUSTES POR INFLACION ACTIVOS (EXCEPTO 100%
EL AJUSTE POR INFLACICN DE LAS INVERSIONES QUE SE

CEDUGEN DEL PATRIMONIO BASICC SUBCUENTA 220 DEL

FORMATOC 110)

SINQ: PUC 8246. AJUSTE POR INFLACION PATRIMONIO

100%
+ NO PUC SUBCUENTA 445 DEL FORMATO 110 100%
-NO PUC SUBCUENTA 082 DEL FORMATOC 110 100%
-NO PUC SUBCUENTA 086 DEL FORMATO 110 100%

TOTAL PATRIMONIO BASICO

El patrimonio basico se define como la sumatoria de las posiciones contables de
cada cuenta PUC multiplicadas por el respectivo porcentaje.
Fuente: Superintendencia Financiera.

El patrimonio adicional también lo define la Superintendencia Financiera en el

capitulo Xlii de la Circular 100 de 1995. Se calcula tomando como base las
siguientes posiciones contables con sus respectivas ponderaciones.

B. PATRIMONIO ADICIONAL

+ 8146 AJUSTE POR INFLACION ACTIVOS 50%
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- NG PUC

-NO PUC

+ 3413
50%

+ 341507
50%

+ 341510
+ 341515
+ 341520
341525
341530
341535
341550

-+

+ +

3416

+ NOPUC

+ 148990
+ 149190
+ 148390
+ 145580
+ 1498

+ 188474
+ 1689674
+ 189956

29
+ NO PUC
+ NO PUC

+NO PUC

SUBCUENTA 232 DEL FORMATO 110
SUBCUENTA 235 DEL FORMATO 110

GANANCIAS O PERDIDAS ACUMULADAS NO REALIZADAS
EN INVERSIONES DISPONIBLES PARA LA VENTA

APORTES PERMANENTES

VALORIZACION PROPIEDADES Y EQUIPO

VALORIZACION BIENES RECIBIDOS EN PAGO
VALORIZACION SEMOVIENTES

VALORIZACION BIENES DE ARTE ¥ CULTURA
PATRIMONIC AUTONOMO —SANEAMIENTO FOGAFIN
PATRIMONIO AUTONCMO —SANEAMIENTO VOLUNTARIO
INVERSIONES DISPONIBLES PARA LA VENTA EN TITULOS
PARTICIPATIVOS DE BAJA O MINIMA BURSATILIDAD O SIN
COTIZACION EN BOLSA

DESVALORIZACIONES
SUBCUENTA 390 DEL FORMATO 110
PROVISION POR APLICACION DEL COEFICIENTE DE RIESGO
PROVISION POR APLICACION DEL COEFICIENTE DE RIESGO
PROVISION POR APLICACION DEL COEFICIENTE BE RIESGO
PROVISION POR APLICACION DEL COEFICIENTE DE RIESGO
PROVISION GENERAL
PROVISION POR APLICACION DEL COEFICIENTE DE RIESGO
PROVISION POR APLICACION DEL COEFICIENTE DE RIESGO
PROVISION GENERAL BIENES DADOS EN LEASING
BONOS CBLIGATORIAMENTE CONVERTIBLES EN ACCIONES
SUBCUENTA 242 DEL FORMATO 110
SUBCUENTA 480 DEL FORMATO 110

SUBCUENTA 450 DEL FORMATO 110

TOTAL PATRIMONIO ADICIONAL

Fuente: Superintendéncia Financiera

e 2R s e e

50%

50%

50%
0%
50%
50%

0%

50%
100%
100%

100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%

100%
100%

100%

0%

El patrimonio adicional se define como la sumatoria de las posiciones contables
definidas anteriormente por sus respectivas ponderaciones.

Teniendo en cuenta el valor del patrimonio Béasico y del Patrimonio adicional se
define el Patrimonio Técnico. Los lineamientos que se deben tener en cuenta para
el calculo del Patrimonio Técnico se presentan a continuacion:

CRITERIO VALOR DEL PATRIMONIO TECNICO

|

Patrimonio Adicional > Patrimonio Basico | Patrimonio Basico x 2

Patrimonio Adicional < Patrimonio Basico

Patrimonio Basico + Patrimonio Adicional

Patrimonio Basico <= 0

Patrimonio Técnico = 0
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i. Activos ponderados por Nivel de Riesgo (A.P.N.R}

Lo activos ponderados por nivel de riesgo se calculan con base en los porcentajes
de ponderacién por activo dados por la Superintendencia Financiera en el Capitulo
XIIl numeral 1.2, de la circular 100 de 1995, de las normas que la modifiquen o
adicionen. Su valor se calcula como la sumatoria de |a ponderacion de cada activo
por su respectiva posicién dentro del Balance.

APNR= ZPOS[C]()N ACTIVO, * FACTOR PONDERADOR,

il

i- Margen de solvencia

El indice de solvencia permite estimar que proporcion de los activos ponderados
por nivel de riesgo esta respaldado por el patrimonio técnico de Ia entidad.

El Margen de Solvencia por disposicion de la Superintendencia Financiera debe
ser mayor al 9%, de lo contrario la entidad puede ser intervenida por causal de
insuficiencia de liquidez. El Var se define como la maxima perdida que se puede
obtener por variaciones en tasa de interés, tasas de cambio o precio que afectan
las posiciones contables tanto activas como pasivas.

Patrimonio Técnico

Margen de Solvencia =
Activos Ponderados por nivel de Riesgo + 100/9 VaR mercado

k. Estructura de Balance

La estructura de Balance se considera un indicador alerta en el analisis de
entidades del sector financiero. La estructura de Balance se calcula con base en
los Activos Ponderados por Nivel de Riesgo (A.P.N.R) y los pasivos con costo. Los
Pasivos con costo se definen como aquellas obligaciones que tiene la entidad
sobre las cuales debe pagar intereses.

Cstructura de balance = A.P.N.R

Pasivos con costo
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I. Razén Corriente

La razén corriente indica cuanto se tiene de activo corriente para respaldar cada
peso de pasivo corriente. La razdn corriente es un indicador de liquidez
importante, que permite estimar si la entidad cuenta con los suficientes activos
corrientes para respaldar los pasivos corrientes, es decir, las obligaciones del
corto plazo

P Activo Corriente
Razén Corriente =

Pastvo Corriente
m. Prueba acida
La prueba acida indica cuanto se tiene de activo liquido (Activo corriente

exceptuando cartera e inventarios), para respaldar cada peso que se tiene en
pasivo corriente.

La Prueba acida se calcula como:

i Activo Corriente — Cartera - Inventario
Prueba Acida =

Pasivo Corriente

n. Endeudamiento Total

El endeudamiento total permite estimar cuanto se tiene de activo total para
respaldar cada peso que se tiene en el pasivo.

FEndeudamiento Total = Total Activo

Total Pasivo

o. Concentracién a Corto Plazo

La concentracion a corto plazo permite estimar por cada peso que se tiene en el
pasivo cuanto corresponde a obligaciones a corto plazo. El indicador se expresa
porcentualmente, y representa el porcentaje que se tiene en obligaciones a corto
plazo frente al total de las obligaciones de la entidad.

Concentracion corto plazo = Pasivo Corriente

Total Pasivo
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p. Rotacion de cartera (dias)

La rotacién de cartera indica en promedio el tiempo que se demora la entidad en
cobrar las ventas a credito otorgadas a los clientes. E indicador esta expresado en
dias.

Rotacion de cartera = Cuentas por cobrar comereiales * 360

Ventas Netas o Total Ingresos

q. Participacion del total de inversiones frente al Total Activo

Dentro de los indicadores financieros utilizados para evaluar los Fondos Comunes
Ordinarios se encuentra la participacion del total de inversiones frente al total de
Activos. Dicho indicador me dice por cada peso que se tiene del activo cuanto
corresponde a inversiones.

D e : Total Inversiones
Participacién portafolio inversiones =

Total Aclivo

|. Leverage Total

El leverage total indica cuanto se tiene en patrimonio por cada peso que se tiene
en el Pasivo. Es un indicador de respaldo que evalua el respaldo patrimonial de
una empresa frente a sus obligaciones.

L.everage Total = Total Pasivo

Total Patrimonio

Indicadores cualitativos

El indicador cualitativo seleccionado para la evaluacion de riesgo de solvencia de
las entidades fue la calificacion de riesgo suministrada por las Certificadoras de
Riesgo: Duff & Phelps y Bankwatch Ratings.
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Calificacion de riesgo

A continuacién se presentan las diferentes calificacion
obtener una entidad, a corto y largo plazo. Las calificaci
expresadas en letras y las de corto plazo en nimeros.

es de riesgo que puede
ones de largo plazo estan

Las escalas de calificaciones de ries

go utilizadas por Duff & Phelps y Bankwatch
Rating son.

BBB+ UETO PLAZO
BBB
BBB-
BB+
BB
BB-

2 U RN TSN gt BN by

Dependiendo de [a calificacion de riesgo de la entidad emisora o contraparte

evaluada se le asigna una puntuacion. DENTRO DEL MODELO CAMEL PARA
ASIGNACION DE CUPOS POR EMISOR SE TUVO EN CUENTA QUE

AQUELLAS ENTIDADES CON CALIFICACION MENOR O IGUAL A AA- NO SE
LES ASIGNARA CUPO.
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A continuacion se presenta a descripcion de cada una de las categorias de riesgo.

A4 A Emizsiones con la mas akta calidad credficis. Los factores de riesgo son
practicaments inexistentes,

AA+  E£misiones con muy alta calidad crediticia. Los factores de proteccion son muy

AA fuertes. Elriesgo es modesto, pere puede variar ligeramente en forma ocasional
AA - por las condicicnes ecenémicas.

fAr Emiziones con buens calidad crediicia. Los factores de preteccien son

A adecundos. Sin embargs. en pericdos de bajas en la actividad econémica ios
A- FIE2GOS 20N MAYHIES v mas variables.

BBB+ Los faciores de proteccion al riesgo 807 inferiores al promedio; no obstanis, &

BBB cangideran suficientes para uns inversian prudeqte, Existe una variabitidad

BB considerabile en el riesgo durants los ciclos econémices, io que puede provocar
T fluctuaciones frecuentes en su calificacian.

Emisicnes situadas por debajp del grado de inversién. Empers, se estima
BB+ probatie que puedan cumplr sus obligacicnes al vengimiento, Loe factgres de
BB preteccién estimades fluctian de acusrdo con ias cendiciones de la industria v ia
BB- hatiidad de la adminiztracion g¢ la compania. La calidad de estas emiziones
pueds variar con frecuencia.

Emigicnes situadas por debajo del grado de inversion. Existe el riesgo ge que ny

B+ puedan cumplir sus obligaciones . 1.08 factores de proteccion financiera fucisan
8 ampliamente en los cicle® econémicos, condiciones de a industria y la habifidad
8. de 18 administracicn ge ia compaiiia para sertearlas. Las emisipnes calificadas en

esta categonia también pueden variar con frecuencia.

Emizicnes situadas muy por debajo d2l grade de inversion, Se caracterizan por

cce teres un alto ri_esgc €0 SU $AGC cportun_o. Los factwe&_é& proteceion son
ezcazcs y ginesge puede 3er sustancial en las s#uacicnes desfavorables, tanto
de & induatria come de I8 compania,

DD Las emisiones de esta categoria s& encuentran &n incumglimieats de algin page
U obligacién,
EE Sin suficiente infermacisn pars calificar.

Fuente: Duff & phelps
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Las Categorias definidas para la calificacion de riesgo a corto plazo se presentan
a continuacion:

Hive! Alto Emisicnes con la mas afa certeza de pago oportuno. La
iquidez 3 corto plaze, facteres de profscoion v acceso a
DP 1+ fugnies akernay d# recurses son excelentes.

Emisignes con muy alta certeza en ei page oportunc. Los
DP 1 factores de liquidez y proteccion $on muy buenos y los
riezges ingignificantes,

Emigienes con byena certera ¢n &l pago oportung, La
0P 1- iquidez &5 buena v eatd sopertada por buenes factores ge
proteccidn, Los rigssgos so6 muy pequeiics,

Emisicnes con buena certeza en el page oporiuns. La
iquidez v otros aspectos del emisor son Hrmes, Sin

Nivel Bueno embarge, las necesidades conlinuas d¢ fondos pueden
P 2 ingrementar los requerimientss telales de financiamiento. El
acceso 8 Ios mercados de cagitales a8 bueng. Los
factores de riesgo son pequefios.
La bguldez es satizfactoria y ciros facteres de proteccidn
Hivel Satisfactorio hacen que 1a emigidn sea calificads coms inversin
aceptabis. Es de esperar que s 66 €l page spomuno. No
BP 3 obstante, los facteres de rieggo son mayores y estan
SUJSI0E A vAriacienes,
Hivel Ho Califica Para Emisicnes con caracteristicas de inversién especutativas.
Inversion La kquidez no es suficiente para garantizer el servicio de la
deuda. Los factores de proteccion estan sujstos a un atto
Dp 4 grado de variacién,

Nivel de iIncumplimiento Las emigiones se encuentran en incumglimienie de algun

page U chligacién.
nP 5

DP 6 Sin suficients informacitn para caificar,

Fuente: Duff & Phelps

3.5 DEFINICION DE ESCALAS DE CALIFICACION

El modelo CAMEL permite definir y agrupar las entidades en grupos de riesgo, con
base en los scoring o puntuaciones definidas.

Los niveles de riesgo se presentan a continuacién:

ELABORADO POR: CLARA BRUCKNER - ASESOR EN RIESGOS ICETEX



3.5.1 ESCALA DE CALIFICACION. BANCOS (EMISOR)

PUNTUACION
CATEGORIA DEL INDICADOR PROPUESTA PUNTUACION
RENTABILIDAD DEL ACTIVO PRODUCTIVO 10 PUNTOS 10
ROE - RENTABILIDAD DEL PATRIMONIO 10 PUNTOS 10
RENTABILIDAD ROA - RENTABILIDAD DELL ACTIVO 5 PUNTOS 5
MARGEN OPERACIONAL 5 PUNTOS 5
RAZON CORRIENTE 5 PUNTOS 5
CALIDAD DE LA CARTERA 10 PUNTOS 10
CUBRIMIENTO DE LA CARTERA 10 PUNTOS 10
MARGEN DE SOLVENCIA 20 PUNTOS 20
RIESGO ESTRUCTURA DE BALANCE 10 PUNTOS 10
CALIFICACION DE RIESGO 15 PUNTOS 15
TOTAL 100 PUNTOS 100

lLos intervalos con los cuales se asigna la puntuacion por indicador se calculan con
base en los deciles de la distribucién de cada indicador; esto significa que se
toman los datos de las diferentes entidades que se estan evaluando y de acuerdo
a las cifras encontradas por indicador, se construye la distribucion de intervalos
dividiendo esta en diez partes (deciles), de forma que se tenga el mismo numero
de entidades por intervalo.

Esta metodologia se considera adecuada si se tiene en cuenta que la finalidad de
la definicion de cupos de emisor y contraparte es la de definir grupos con
caracteristicas similares {Analisis discriminante), con base en las caracteristicas
de las entidades.

Los intervalos asumidos para la evaluacidén realizada a Junio 30 de 2006 se
presentan a continuacion.

RAZON CORRIENTE
Nivel de Riesgo Razon - Intervalo INTERVALOS PUNTAJE
fValor minimo) 0,43
1 0,50 0.43-0.50 0,56
2 0,61 0.50 - 0.61 1,0
3 0,74 061-074 1.5
4 0,86 074-086 2,0
5 1,02 0.86-1.02 2,5
6 1,32 1.02-1.32 3,0
7 1,42 1.32-1.42 3,5
8 1,91 1.42-1.91 4.0
9 2,63 191-2863 45
10 30,73 263-3073 50
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RENTABILIDAD DEL. ACTIVC PRODUCTIVO

Nivel de Riesgo Razon - Intervalo INTERVALOS PUNTAJE
{Valor minimo} -0,09%
1 0,40% -0,09-0.4 1
2 0,68% 0,40 -0,68 2
3 0,82% 0,68-0,82 3
4 0,87% 0,82-0,87 4
5 1.10% 0,87 -1,10 5
6 1,20% 1,10-1,20 4]
7 1,25% 1,20-1,25 7
8 1,33% 1,25-1,33 8
9 1,40% 1,33 -140 9
10 1,55% 1,40-155 10
RENTABILIDAD DEL ACTIVO
Nivel de Riesgo Razon - Intervalo INTERVALOS PUNTAJE
{Valor minimo}) -0,08%
1 0,37% -0,08 -0,37 0,50
2 0,61% 0,37 -0,61 1,00
3 0,67% 0.61-0,67 1,50
4 0.77% 067-077 2,00
5 0,93% 0,77 -0,93 2,50
6 1,04% 0,83-1,04 3,00
7 1,08% 1,04 -108 3,50
8 1,16% 1,08-1186 4,00
9 1.21% 1,16 -1,21 4.50
10 1,38% 1,21-1.38 5,00
RENTABILIDAD DEL PATRIMONIC
Nivel de Riesgo Razon - Intervalo INTERVALOS PUNTAJE
{Valor minima) -0,98%
1 3.70% -0,88 - 3,70 1
2 5,03% 3,70-503 2
3 8,49% 503-8,49 3
4 9,05% 8,48 - 9,05 4
5 9,57% 8,06 -957 5
6 10,40% 9,57 - 10,40 6
7 11,44% 10,40 - 11,44 7
8 12,02% 11,44 - 12,02 8
9 13.61% 12,02 - 13,61 9
10 17,65% 13,61 -17,65 10
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MARGEN OPERACIONAL

Nivel de Riesgo Razon - Intervalo INTERVALOS PUNTAJE
{Valor minimo) -7.41%
1 -2,49% -7,41--2.49 0,50
2 1,81% -2,49 - 1,81 1,00
3 4,51% 1,81 -451 1,50
4 6,91% 4,51 -691 2,00
5 8,60% 65,91 -860 2,50
6 12,45% 860 -1245 3,00
7 14 24% 12,45 -14,24 3,50
8 14,74% 14,24 - 14,74 4.00
9 20,07% 14,74 - 20,07 4,50
10 23,62% 20,07 - 23,62 5,00
CALICAD DE LA CARTERA
Nivel de Riesgo Razon - Intervalo INTERVALOS PUNTAJE
{Valor minima) 1,19%
1 1,46% 1,19-1 .46 1
2 1,76% 1,46-176 2
3 2.02% 1,76-2,02 3
4 2,14% 2,02-214 4
5 2,47% 2,14 -2 47 5
& 2,868% 2,47 -2.86 8
7 3,65% 2,86 -365 7
8 422% 3,65-422 8
9 533% 4,22 -533 9
10 6,54% 533-654 10
CUBRIMIENTO DE LA CARTERA
Nivel de Riesgo Razon - Intervalo INTERVALOS PUNTAJE
{Valar minimao} 58,22%
1 77.49% 58,22-77.49 1
2 95,69% 77,49 - 9569 2
3 121,07% 9569-12107 3
4 153,42% 121,07 - 153,42 4
5 157,36% 153,42 - 157,36 5
6 171,02% 157,36 - 171,02 6
7 190,18% 171,02 - 190,18 7
8 183,00% 190,18 - 193,00 8
g 222,02% 193,00 - 222,02 g
10 232,08% 222,02 -23208 10
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MARGEN DE SQLVENCIA
Nivel de Riesgo Razon - Intervalo INTERVALOS PUNTAJE
(Valor minimo) 9,43
1 10,10 943-1C.10 2.0
2 10,81 10.10 - 10.81 40
3 11,31 10.81 - 11.31 6,0
4 11,70 11.31-11.70 8,0
5 11,93 1170-11.93 10,0
8 12,20 1193 -1220 12,0
7 13,29 12.20-13.29 14,0
8 13,69 13.29-13.69 16,0
S 14,27 1369 . 14.27 18.0
10 16,03 1427 - 16.03 20,0
ESTRUCTURA DE BALANCE
Nivel de Riesgo Razon - Intervalo INTERVALOS PUNTAJE
(Valer minime) 104,11%
1 1056,17% 104.11-105.17 1
2 111,18% 111.19-105.17 2
3 113,79% 113.79 - 11118 3
4 116,20% 116.20-113.78 4
5 116,86% 116.96 - 116.20 5
6 119,72% 119.72 - 116 96 8
7 120,88% 120.88- 119.72 7
8 124,42% 124 42 - 120.88 8
9 130,82% 130.82 - 124 .42 9
10 148,44% 146.44 - 130.82 10

3.5.2 EVALUACION DE LAS CORPORACIONES FINANCIERAS (EMISOR}

PUNTUACION

CATEGORIA DEL INDICADOR PROPUESTA
RENTABILIDAD DEL ACTIVO PRODUCTIVO 10 PUNTOS
ROE - RENTABILIDAD BEL PATRIMONIO 10 PUNTQS
RENTABILIDAD ROA - RENTABILIDAD DEL ACTIVO 5 PUNTOS
MARGEN OPERACIONAL 5 PUNTOS

IQUIDE: AMARGEN DE SOLVENCIA 20 PUNTOS
. ] RAZON CORRIENTE 5 PUNTOS
RIESGO ESTRUCTURA DE BALANCE 10 PUNTOS
CALIFICACION DE RIESGQ 35 PUNTOS

TOTAL 100 PUNTOS

Los intervalos por indicador se definieron con base en la distribucion de los valores
del indicador, de forma que se definen diez intervalos con sus respectivas
asignaciones de puntuacion. A continuacion se muestran los intervalos utilizados.
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RENTABILIDAD DEL ACTIVO PRODUCTIVO

Nivel de Riesgo Razon - Intervalo INTERVALOS PUNTAJE
{Valor minima) -0,09%
1 0,40% -0,09-04 1
2 0,68% 0,40 - 0,68 2
3 0,82% 0.,68- 0,82 3
4 0,87% 0,82 - 0,87 4
5 1,10% 0,87-1,10 5
8 1,20% 1,10-1,20 6
7 1,25% 1,20-1,25 7
3] 1,33% 1,25-1,33 8
9 1,40% 1,33-1.40 9
10 1,55% 1,40-1,55 10
RENTABILIDAD DEL PATRIMONIO
Nivel de Riesgo Razon - Intervalo INTERVALOS PUNTAJE
{Valor minimo) -0,98%
1 3.70% -0,98- 3,70 1
2 503% 3,70-5,03 2
3 8,49% 503 -848 3
4 9,05% 849 -9,05 4
5 9 87% 905-957 5
6 10,40% 9,57 - 10,40 6
7 11,44% 10,40- 11,44 7
8 12,02% 11,44 -1202 8
9 13,61% 12,02-13,61 9
10 17.65% 13,61-1765 10
RENTABILIDAD DEL ACTIVO
Nivel de Riesgo Razon - Intervalo INTERVALOS PUNTAJE
{Valor minima) -0,08%
1 0,37% -008-0,37 0,50
2 0,61% 0,37 - 0,61 1,00
3 0.67% 0,61- 0,67 1,50
4 0.77% 0,67 -077 2,00
5 0,93% 0,77-0,93 2,50
6 1,04% 0,83-1,04 3,00
7 1,08% 1,04 -1,08 3,50
8 1,16% 1,08-1,16 4,00
9 1,21% 1,16 - 1,21 4,50
10 1,38% 1.21-1,38 5,00
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MARGEN OPERACIONAL

Nivel de Riesgo Razon - Intervalo INTERVALOS PUNTAJE
{Valor minimo) -7.41%
1 -2,49% -7,41--2 48 0,50
2 1,81% -2,49 - 1,81 1,00
3 4,51% 1,81 - 4,51 1,50
4 6,91% 4,51-6,91 2,00
5 8,60% 6,91-8,60 2,50
6 12 .45% 8.60-1245 3.C0
7 14 24% 12,45-14,24 3,50
B8 14,74% 14,24 - 14,74 4,00
9 2007% 14,74 - 20,07 4,50
10 23.62% 20,07 - 23,62 5,00

MARGEN DE SOLVENCIA

Nivel de Riesgo Razon - Intervalo INTERVALOS PUNTA.JE
{Valor minima) 943
1 10,10 9.43-10.10 2,0
2 10,81 1010 -10.81 4.0
3 11,31 10.81-11.31 6.0
4 11,70 11.31-11.70 8,0
5 11,93 11.70-11.93 10,0
6 12,20 11.83-12.20 12,0
7 13,29 12.20-13.29 14,0
8 13,69 13.29-13.69 16,0
9 14,27 13.69 . 14.27 18,0
10 16,03 1427 -16.03 20,0

RAZON CORRIENTE
Nivel de Riesgo Razon - Intervalo INTERVALOS PUNTA.JE
{Valor minimo) 0,43
1 0,50 0.43-0.50 0,5
2 0,61 0.50- 081 1.0
3 0,74 061-074 1,9
4 0,86 074 -0.86 2,0
5 1,02 0.86-1.02 2,5
6 1,32 1.02-132 3,0
7 142 1.32-1.42 3,5
8 1,91 1.42-1.91 4,0
9 263 1.91-263 4.5
10 30,73 263-30.73 5,0
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ESTRUCTURA DE BALANCE
Nivel de Riesgo Razon - Intervalo INTERVALOS PUNTAJE
{Valor minimo) 50,00%
1 55,00% 50% - 555 1
F 2 60,00% 55% - 60% 2
3 65,00% 60% - 65% 3
4 70,00% 65% - 70% 4
5 75,00% 70% - 75% 5
6 80,00% 75% - 80% 6
7 85,00% 80% - 85% 7
3 80,00% 85% - 90% 8
9 90.5% 80% -95% 9
10 100,00% 95% - MAS 10
3.5.3 EVALUACION DE EMISORES PARA CFC Y LEASING
PUNTUACION
CATEGOR!A DEL INDICADOR PROPUESTA PUNTUAGION
RENTABILIDAD DEL ACTIVO PRODUC TIVO 10 PUNTOS 10
ROE - RENTABILIDAD DEL PATRIMONIO 10 PUNTOS 10
RENTABILIDAD ROA - RENTABILIDAD DEL ACTIVO 5 PUNTOS 5
MARGEN OPERACIONAL 5 PUNTOS 5
RAZON CORRIENTE 5 PUNTOS 5
CALIDAD DE LA CARTERA 10 PUNTOS 10
,JCUERIMIENTO DE LA CARTERA 10 PUNTOS 10
_______ 5 *[MARGEN DE SOLVENCIA 70 PUNTOS 20
RIESGO ESTRUCTURA DE BALANCE 10 PUNTOS 10
CALIFICACION DE RIESGO 15 PUNTOS 15
TOTAL 100 PUNTOS 100

A continuacién se presentan los intervalos bajo los cuales se definié la puntuacion

por indicador:

RAZON CORRIENTE
Nivel de Riesgo Razon - Intervalo INTERVALOS PUNTAJE
{Valor minimo) 0,951
1 ,082 0,951 - 0,982 0,5
2 1,060 0,982 - 1,060 1.0
3 1,091 1,060 - 1,081 1,5
4 1,108 1,091 -1,108 2,0
5 1,119 1,108 - 1,119 2.5
8 1,176 1,119-1,176 3.0
7 1,209 1,176 - 1,209 3,5
8 1,280 1,209 - 1,280 4.0
9 2,262 1,280 - 2,262 4.5
10 5178 2,262- 5178 5,0
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RENTABILIDAD DEL ACTIVO PRODUCTIVO

Nivel de Riesgo Razon - Intervalo INTERVALOS PUNTAJE
{Valor minimo) -9.71%
1 0,60% -9,71-60 1
2 0,77% 0,60-077 2
3 0,92% 0,77-0,92 3
4 0,94% 0,92-094 4
5 1,03% 0,94-1,03 5
8 1.12% 1,03-1,12 6
7 1,29% 1,12-1,29 7
8 1,68% 1,28-1,68 8
9 3.15% 1,68-3,15 9
10 85,25% 3,15-8525 10
RENTABILIDAD DEL PATRIMONIO
Nivel de Riesgo Razon - Intervalo INTERVALOS PUNTAJE
{Valor minimo) -26,02%
1 4.66% -26,02 - 4,66 1
2 4.91% 4.66-491 2
3 6.60% 4,91-6,60 3
4 8,84% 6,60 - 8,84 4
5 9.19% 884-919 5
8 9.71% 919-971 6
7 10,91% 8,71-10,91 7
8 11,83% 10,91-11.83 8
g 12,64% 11,83- 12,64 9
10 17,34% 12,64 - 17,34 10
RENTABILIDAD DEL ACTIVO
Nivel de Riesgo Razon - Intervalo INTERVALOS PUNTAJE
{(Valor minimo) -8,41%
1 0.53% -8,41-0,53 0,50
2 0,71% 0,53-0,71 1,00
3 0,77% 0,71-0,77 1,50
4 0,87% 077-087 2,00
8 0,95% 0,87-095 2,50
6 1,00% 0,85-1,00 3,00
7 1,25% 1,00-1.,25 3,50
8 1,52% 1,25-1,52 4,00
8 2,38% 1,52-2,38 4,50
10 9,48% 2,38-948 5,00
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MARGEN OPERACIONAL

Nivel de Riesgo Razon - Intervalo INTERVALOS PUNTAJE
{(Valor minimo) -122%
1 5,77% =122 - 5,77 0,50
2 9,78% 577-9.78 1,00
3 12,00% 9,78-12,00 1,50
4 14,39% 12,00- 14,39 2,00
5 15,75% 14,39-15,75 2,50
6 17,12% 15,75-17,12 3,00
7 18,29% 17.12-18,29 3,50
8 19.47% 18,29-19,47 4,00
9 27.,48% 19,47 - 27 .48 4.50
10 43,01% 27,48 - 43,01 5,00
CALIDAI} DE CARTERA
Nivel de Riesgo Razon - Intervalo INTERVALQS PUNTA.JE
{Valor minimo}) 0,43%
1 0,74% 0,43-0,74 1
2 1,05% 0,74-1,05 2
3 1,36% 1,05-1,386 3
4 167% 1.36-1,67 4
5 1.84% 1,67-1,84 5
6 1,83% 1,84-1,93 6
7 2,02% 1,93-2,02 7
8 211% 2.02-211 8
9 2.19% 211-219 9
10 2,24% 2,19-224 10
CUBRIMIENTO DE CARTERA
Nivel de Riesgo Razon - Intervalo INTERVALOS PUNTAJE
{valor minimo) 26,90%
1 42 91% 26,90 - 42,91 1
2 71,32% 42 91-71,32 2
3 80,97% 71,32 - 80,87 3
4 90,28% 80,97 - 80,28 4
5 96,82% 90,28 - 96,82 5
8 98.81% 06,82 - 98,81 6
7 99,18% 08,81 - 99,18 7
8 104.52% 99,18 - 104,52 8
g 124.24% 104,52 - 124,24 S
10 188.47% 124,24 - 188,47 10
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MARGEN DE SOLVENCIA

Nivel de Riesgo Razon - Intervalo INTERVALOS PUNTAJE
{Valor minimao) 870

1 10,30 9,70-10,30 2

2 11,12 10,30-11,12 4

3 11,50 11.12 - 11,50 6

4 12,18 11,50-12,18 8
5 15,07 12,18 - 15,07 10
8 16,61 15,07 - 16,61 12
7 18,20 16,61-18,20 14
8 22,27 18,20-22,27 16
9 56,11 22,27 - 56,11 18
10 105,50 56,11 - 105,50 20

ESTRUCTURA DE BAILANCE
Nivel de Riesgo Razon - Intervalo INTERVALOS PUNTAJE
{Valor minimo) 47 79%

1 89,40% 47,79 - 95,40 1

2 101.1% 99,40 -101,1 2
3 104.7% 101,1-104,7 3
4 107.8% 1047 -107.8 4
5 108.3% 107,8-108,3 5
8 113.7% 108,3- 113,7 8
7 118 8% 113,7-118,8 7
8 120.4% 1188-1204 8
9 1322% 1204 - 1322 9
10 5112% 132,2-511 10

3.5.4 EVALUACION DE ENTIDADES OFICIALES ESPECIALES

La escala de calificaciones definida para las Entidades Oficiales se presenta a

continuacion:

ELABORADO POR: CLARA BRUCKNER - ASESOR EN RIESGOS ICETEX

ESCALA DE
CATEGORIA INDICADOR INDICADORES FINANCIEROS CALIFICACION PUNTUACION
RAZON CORRIENTE 15 PUNTOS 15
LIQUIDEZ CALIDAD DE LA CARTERA 15 PUNTOS 15
CUBRIMIENTO DE LA CARTERA 15 FUNTOS 15
STRUCTURA DE BALANCE 15 PUNTOS 15
ROA - RENTABILIDAD DEL ACTIVO 10 PUNTOS 10
RENTABILIDAD DEL ACTIVO PRODUCTIVO 10 PUNTOS 10
ROE - RENTABILIDAD DEL PARIMONIO 10 PUNTOS 10
MARGEN OPERACIONAL 10 PUNTOS 10
100 PUNTOS 100




Los intervalos definidos para la asignacién de la puntuacidn por indicador esta
basado en la metodologia de deciles, bajo la cual se define con base en los datos
observados del indicador, diez intervalos, de forma que en cada intervalo el
numero de observaciones sea el mismo.

A continuacion se presentan los intervalos definidos por indicador:

RAZON CORRIENTE

Nivel de Riesgo Razon - Intervalo INTERVALOS PUNTAJE

{(Valer minimo) 1,10
1 117 1,10 -1,17 1,5
2 1,34 117 -1.34 3,0
3 1,46 134-146 45
4 1,83 1,46 -1,53 6,0
] 1,65 1.53-1,65 7.5
6 1,95 1,65-1,95 8.0
7 228 1,95-228 10,5
8 2,49 2,28 -249 12,0
9 4,35 249-4735 13,5
10 15,23 435-1523 150

CALIDAD BE LA CARTERA

Nivel de Riesgo Razon - Intervalo INTERVALOS PUNTAJE

{(Valcr minimo) 0,07%
1 0,11% 0.07-0,11 13,50
2 0,40% 0,11-040 12,00
3 064% 0,40-0,64 10,50
4 2,98% 0,64 -2,98 900
5 8,85% 2,95-8,85 7,50
6 13,75% 885-1375 6,00
7 17.91% 13,75 - 17,91 450
8 40,13% 17,91 - 40,13 3,00
9 98,02% 40,13 -88,02 1,50
10 100,00% 98,02 - 100.00 0,00

CUBRIMIENTQ DE LA CARTERA

Nivel de Riesgo Razon - Intervalo INTERVALOS PUNTAJE

(Valor minima) 44 39%
1 93,82% 44,39 -93,82 1,50
2 99,86% 93,82 - 99,86 3,00
3 201,17% 99,86 - 201,17 450
4 259,68% 201,17 - 259 68 6,00
5 349,43% 259,68 - 349,43 7,50
6 593.21% 349,43 - 593,21 9,00
7 846,35% 593,21 - 846,35 10,50
8 1213,72% 846,35 - 1213,72 12.00
g 2645 31% 1213,72 - 2645 31 13,50
10 2886,61% 264531 - 288,61 15,00
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ESTRUCTURA DE BALANCE

Nivel de Riesgo Razon - Intervalo INTERVALOS PUNTAUE
{Valor minimo) 104,91%
1 111,01% 104,81 - 111,01 1,50
2 117,73% 111,01 - 117,73 3,00
3 133,90% 117,73 - 133,90 4,50
4 140,60% 133,90 - 140,60 6,00
5 148,66% 140,60 - 148,66 7,50
8 164,07% 148,66 - 164,07 9,00
7 185,58% 164,07 - 185,58 10,50
8 23221% 185,68 - 232,21 12,00
9 469,06% 232,21 - 469,06 13,50
10 1766,35% 469,06 - 1766,35 15,00
RENTABILIDAD DEL ACTIVO
Nivel de Riesgo Razon - Intervalo INTERVALOS PUNTAJE
(Valor minima) -12,01%
1 -1,37% -12,01 --1,37 1
2 0,08% -1,37 - 0,08 2
3 0,55% 0,08-0,55 3
4 0,73% 0,55-073 4
5 0,78% 0,73-0,78 5
6 1,29% 0,78-129 8
7 2.21% 1,28 -2,21 7
8 2,77% 2,21-277 8
9 3,31% 2,77 - 3,31 9
10 507% 331-507 10
RENTARBILIDAD DEL ACTIVO PODUCTIVO
Nivel de Riesgo Razon - Intervalo INTERVALOS PUNTAJE
{Valor minimo) -12,76%
1 -1,44% 12,76 - 1,44 1
2 0,10% -1,44 - 0,10 2
3 057% 0,10 -0,57 3
4 0,75% 0,57-0,75 4
5 0,83% 0,75-0,83 5
6 2,05% 0,83-205 6
7 3,80% 2,05-3,80 7
8 3.87% 3.80-3,87 8
g 412% 3.87-412 g
10 4,66% 4,12 - 4 66 10
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RENTABLIDAD DEL PATRIMONIO
Nivel de Riesgo Razon - Intervalo INTERVALOS PUNTAJE
(Valor minimo) -52,66%
4 -1,44% -52,66 - -1 44 1
2 0,10% -1,44 -010 2
3 0,57% 0,10-0,57 3
4 0,75% 0,57 -0,75 4
) 0,83% 0,75-0,83 5
6 2,05% 0,83-205 6
7 3,80% 2,05-3.80 7
8 3,87% 3,80-387 8
9 4,12% 3,87-412 9
10 4,66% 4,12 -4 66 10
MARGEN OPERACIONAL
Nivel de Riesgo Razon - Intervalo INTERVALOS PUNTAJE
(Valor minimo) -385,03%
1 -41 10% -385,03 --41,10 1
2 7.59% -41,10-7.59 2
3 12,71% 7.59-12,71 3
4 14,94% 12,71 -14,94 4
5 18,28% 14,94 - 18,28 5
6 23,44% 18,28 -23,44 3]
7 28,13% 2344 -2813 7
8 30,10% 28,13 -30,10 8
9 31,57% 30,10 - 31,57 g
10 41.47% 31,57 - 4147 10
3.5.6 FIRMAS COMISIONISTAS (CONTRAPARTE)
CATEGORIA INDICADOR INDICADORES FINANCIERQOS ESCALA DE CALIFICACION PUNTAJE
ROA - RENTABILIDAD DEL ACTNO 10 PUNTQS 10
RENTABILIDAD ROE - RENTABILIDAD DEL PATRIMONIO 10 PUNTOS 10
MARGEN OPERACIONAL 15 PUNTOS 15
€3 1| FVERAGE 15 PUNTOS 15
£ |[ENDEUDAMIENTO TOTAL 15 PUNTOS 15
[SOLVENCIA 15 PUNTOS 15
POLIZA GLOBAL COMISIONISTAS 5 PUNTOS 5
RESPALDO 10 PUNTOS 10
CALIFICACION DE RIESGO 5 PUNTOS 5
TOTAL 100 PUNTOS 100

*La variable respaldo hace referencia a si la entidad este adjunta o no a una

entidad bancaria.
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RENTABILIDAD DEL ACTIVO

Nivel de Riesgo | Razon - Intervalo INTERVALOS PUNTAJE
{Valor minimo}) -47,03%
1 -12,12% -47.03% - -12.12% 1
2 -6,86% -12.12% - -6.86% 2
3 -1,15% -6.86% - -1.15% 3
4 0,63% -1.15% - 0.63% 4
5 0,98% 0.63% - 0.98% 5
6 1,92% 0.98% -1.92% 8
7 2,34% 1.92% - 2.34% 7
8 3.66% 2.34% - 3.66% 8
9 6,25% 3.66% - 6.25% 9
10 20,71% 6.25% - 20.71% 10
RENTABILIDAD DEL PATRIMONIC
Nivel de Riesgo | Razon - Intervalo INTERVALOS PUNTAJE
(Valor minimo) -73.64%
1 -29,00% -73.64% - -29.08% 1
2 -10,37% -29.09% - -10.37% 2
3 0,03% -10.37% - 0.03% 3
4 1,42% 0.03%-142% 4
5 2,78% 1.42% - 2.78% 5
6 6,18% 2.78% - 6.18% 6
7 7,24% 6.18% - 7.24% 7
8 9,98% 7.24% - 9.98% 8
9 11,47% 9.98% - 11.47% 9
10 21,40% 11.47% MAS 10
MARGEN OPERACIONAL
Nivel de Riesgo | Razon - Intervaio INTERVALOS PUNTAJE
{Valor minimo}) -642%
1 -58,10% -642% -~ -56.1% 1,5
2 -32,32% -56.1% - -32.32% 3,0
3 -24.42% -32.32% - -24 42% 4.5
4 0,25% -24.42% - 0.25% 8.0
5 6,32% 0.25% -6.32% 7.5
B 10,39% 6.32% - 10.38% 9,0
7 15,81% 10.39% - 15.81% 10,5
8 21,90% 15.81% - 21.9% 12,0
9 31,21% 21.9% - 31.21% 13,6
10 227,74% 31.21% - 227.74% 15,0
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LEVERAGE

Nivel de Riesgo | Razon - Intervalo INTERVALOS PUNTAJE

(Valor minimo}) -1,06
1 0,033 -1.06 - 0.033 14
2 0,057 0.033 - 0.057 12
3 0,170 0.057-0.170 1
4 0,311 0.170 - 0.311 9
5 1,020 0.311-1.020 8
6 1,559 1.020 - 1.558 6
7 2,814 1.559 -2.814 5
8 3,931 2.814 - 3931 3
9 5119 3.931-5119 2
10 10,932 5.119 - MAS 8

ENDEUDAMIENTO TOTAL

Nivel de Riesgo | Razon - Intervalo INTERVALOS PUNTAJE

{Valor minimo) 0,20%
1 3,98% 0.20% - 3.98% 14
2 5,67% 3.98% - 5.67% 12
3 17,18% 5.67% -17.18% 11
4 25,10% 17.18% - 25.10% 9
5 54,09% 25.10% - 54.09% 8
6 64,16% 54.09% - 64.16% 8
7 74,35% 64.16% - 74.35% 5
8 80,02% 74.35% - 80.02% 3
9 88,02% 80.02% - 88.02% 2
10 1670,10% 88.02% - MAS 0

SOLVENCIA

Nivel de Riesgo | Razon - Intervalo INTERVALOS PUNTAJE

(Valor minimo) -1570,10%
1 11,98% -1570,1% - 11.98% 1.5
2 19,98% 11.98% - 19.98% 3.0
3 25,65% 19.98% - 25.65% 4,5
4 35,84% 25.65% - 35.84% 8,0
5 4591% 35.84% - 45.91% 75
6 74,90% 45.91% - 74.9% 9.0
7 82,82% 74.9 - 82.82% 10,5
8 94,33% 82.82% - 94.33% 12,0
9 96,02% 94.33% - 96.02% 13,8
10 99,80% 96.02% - MAS 15,0
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3.5.6 SOCIEDADES FIDUCIARIAS (CONTRAPARTE)

PUNTUACION
CATEGOCRIA DEL INDICADOR PROPUESTA
RCE - RENTABILIDAD DEL PATRIMONIO 15 PUNTOS
RENTABILIDAD ROA - RENTABILIDAD DEL ACTIVO 15 PUNTOS
MARGEN OPERACIONAL 20 PUNTOS
RAZON CORRIENTE 15 PUNTOS
RESPALDO 10 PUNTOS
RIESGO POLIZA GLOBAL 5 PUNTOS
CALIFICACION DE RIESGO 20 PUNTOS
TOTAL 100 PUNTOS

Los intervalos definidos para cada indicador se presentan a continuacién:

RENTABILIDAD DEL PATRIMONIO

Nivel de Riesgo Razon - Intervalo | INTERVALOS PUNTAJE

{Valor minimo) -11,02%
1 0.05% -11.02% - 0.05% 1,5
2 2,73% 0.05% - 2.73% 3,0
3 3,43% 2.73% - 3.43% 45
4 5.18% 3.43% - 5.18% 6,0
5 8.01% 5.18% - 8.01% 7.5
8 8.87% 8.01% -8.97% 9,0
7 10,27% 8.97% - 10.27% 10,5
8 11,59% 10.27% - 11.59% 12,0
9 14,62% 11.59% - 14.62% 13.5
10 16,54% 14.62% - MAS 15,0

RENTABILIDAD DEL ACTIVO TOTAL.

Nivel de Riesgo Razon - intervalo | INTERVALOS PUNTAJE
(Valor minimo) -9,22%
1 -0,01% -9.22% - -0.01% 1.5
2 2,30% -0.01% - 2.3% 3,0
3 3,13% 2.30% - 3.13% 4,5
4 4,73% 3.13% - 4.73% 8,0
5 6,85% 4.73% - 6.89% 7.5
6 7,58% 6.89% - 7.58% 9,0
7 8,39% 7.58% - 8.39% 10,5
8 9,03% 8.39% - 5.03% 12,0
9 10,08% 9.03% - 10.08% 13,5
10 12,27% 10.08% - MAS 15,0
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MARGEN OPERACIONAL

Nivel de Riesgo Razon - Intervalo | INTERVALOS PUNTAJE
(Valer minimo) -27,78%
1 3,56% -27.78% - 3.56% 2,00
2 9,94% 3.56% - 9.94% 4,00
3 18,27% 9.94% - 18.27% 6.00
4 22,68% 18.27% - 22.68% 8,00
5 2573% 22.88% - 25.73% 10,00
6 28,30% 25.73% - 28.30% 12,00
7 31,63% 28.3% - 31.63% 14,00
8 36,24% 31.63% - 36.24% 16,00
9 44,09% 36.24% - 44 09% 18,00
10 48,76% 44.09% - MAS 20,00

RAZON CORRIENTE

Nivel de Riesgo Razon - Intervalo | INTERVALOS PUNTAJE
(Valor minimo) 1,78
1 5,42 1.78 - 5.42 1,50
2 9,41 542 -9.41 3,00
3 10,68 9.41-10.68 4,50
4 11,81 10.68 - 11.81 6,00
5 14,82 11.81 - 14.82 7.50
6 21,23 14.82-21.23 9,00
7 24,37 21.23-24.37 10,50
8 27,06 2437 -27.08 12,00
9 32,32 27.06-32.32 13,50
10 50,60 32.32 - MAS 15,00

3.5.7 FONDOS COMUNES ORDINARIOS (CONTRAPARTE)

PUNTUACION
CATEGORIA DEL INDICADOR PROPUESTA PUNTUACION
ROA - RENTABILIDAD DEL ACTIVO 15 PUNTOS 15
RENTABILIDAD ROE - RENTABILIDAD DEL PATRIMONIO 15 PUNTOS 15
MARGEN OPERACIONAL 20 PUNTOS 20
% | INVERSION 7 TOTAL AGTIVO 30 PUNTOS 30
RIESGO CALIFICACION DE RIESGO 10 PUNTOS 10
RESPALDO 5 PUNTOS 10
TOTAL 700 PUNTOS 100

* Respaldo hace referencia asi la entidad evaluada pertenece o no a un Banco.
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Los intervalos definidos por indicador se presentan a continuacién:

RENTABILIDAD DEL ACTIVO TOTAL

Nivel de Riesgo Razon - Intervalo INTERVALQOS PUNTAJE
(Valor minimo) 1,76%
1 1,82% 1.76% - 1.94% 1,5
2 2,06% 1.94% - 2.19% 3,0
3 2,29% 2.19% - 2.34% 4.5
4 2,34% 2.34% - 2.42% 6,0
5 2,44% 2.42% - 2.53% 7.5
6 2.57% 2.53% - 2.63% 9,0
7 2,75% 2.63% -2.94% 10,5
8 3,18% 2.94% - 3.19% 12,0
g 3,58% 3.19% - 3.69% 13,5
10 5,56% 3.69% - MAS 15,0

RENTARILIDAD DEL. PATRIMONIO

Nivel de Riesgo Razon - Intervalo INTERVALOS PUNTAJE

{Valor minimg) 1,81%
1 1,90% 1.81% - 1.99% 1,5
2 2.07% 199% - 2.19% 3,0
3 2,29% 2.18% - 2.34% 4.5
4 2.34% 2.34% - 2.44% 6.0
5 2,45% 2.44% - 2.53% 75
6 2,57% 2.53% - 2.64% 9.0
7 2,79% 2.64% - 3.06% 10,5
8 3,18% 306% -3.19% 12,0
g 3,59% 3.18% - 3.76% 13,5
10 5,56% 3.76% - MAS 15,0

MARGEN OPERACIONAL

Nivel de Riesgo Razon - Intervalo INTERVALOS PUNTAJE
(Valor minimo) 9.21%
1 26,18% 8.21% - 52.39% 1
2 55,13% 52.39% - 63.87% 2
3 63,45% 63.87% - 67.45% 3
4 68,00% 67.45% - 72.76% 4
5 73,05% 72.76% - 73.5% 5
6 75,46% 73.5% - 75.94% 6
7 76,91% 75.94% - 76.82% 7
8 77,45% 76.82% - 77.26% 8
9 78,37% 77.26% - 78.21% 9
10 82,68% 78.21% - MAS 10
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INVERSION TOTAL [ ACTIVCS

Nivel de Riesgo Razon - Intervaio INTERVALOS PUNTAJE

{Valor minimo) 32 00%
1 48,04% 32% - 48.05% 3.0
2 50,33% 49.05% - 50.28% 6,0
3 56,77% 50.28% - 54.25% 9.0
4 57.72% 54 25% - 57.48% 12,0
5 60,51% 57.48% - 58.38% 15,0
6 69,79% 58.38% - 63.61% 18,0
7 74.61% 63.61% - 70.03% 21,0
8 82.24% 70.03% - 79.68% 240
9 87,48% 79.68% - 85.68% 27.0
10 92 69% 85.68% - MAS 30.0

3.5.8 EVALUACION DE EMPRESAS DEL SECTOR REAL (EMISORES)

PUNTUACION
CATEGORIA DEL INDICADOR PROPUESTA PUNTUACION
RAZON CORRIENTE 15 PUNTOS 15
PRUEBA ACIDA 10 PUNTCS 10
LIQUIDEZ ENDEUDAMIENTO TOTAL 15 PUNTOS 15
CONCENTRACION A CORTC PLAZO 15 PUNTOS 15
ROTACICN DE CARTERA 15 PUNTOS 15
{MARGEN OPERACIONAL 10 PUNTOS 10
s H{MARGE NETO 10 PUNTOS 10
RIESGO CALIFICACION DE RIESGO 10 PUNTOS 10
TOTAL 100 PUNTOS 100

Los intervalos definidos por indicador para asignar la respectiva puntuacién se

presentan a continuacion:

RAZON CORRIENTE

Nivel de Riesgo Razon - Intervalo INTERVALOS PUNTAJE
{Valor minimo} 0.41
1 0,75 0.41-075 2
2 0,87 0,75 - 0,87 3
3 1,02 0,87 -1,02 5
4 1,22 1.02-122 6
5 1,45 1,22 -1,45 8
6 1,72 1,45-172 g
7 2,40 1,72 - 2,40 11
B 4,79 240-479 12
g 2110 479-21,10 14
10 277,12 21,10 - MAS 15
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PRUEBA ACIDA
Nivel de Riesgo Razon - Intervalo INTERVALQS PUNTAJE
{Valor minimo} 0,08
1 0,21 0.08-0,21 1.0
2 0,34 0,21-0,34 20
3 042 0,34 -0,42 3.0
4 0,51 042 -0,51 4.0
5 0,71 0.51-0,71 50
6 0,94 0.71-094 6,0
7 1,47 0,94 - 1,47 7.0
8 264 1,47 - 2,64 8.0
9 19,54 2684-1954 9,0
10 91,02 19,64 - MAS 10,0
ENDEUDAMIENTO TOTAL
Nivel de Riesgo Razon - Intervalo INTERVALOS PUNTAJE
{Valor minimo} 0.44%
1 14,83% 0.44% - 14 83% 14
2 18.83% 14,83% - 18,83% 12
3 27,45% 18,83% - 27,49% 11
4 31,62% 27,49% - 31,62% 9
5 36,01% 31,82% - 36,01% 8
6 44.95% 38,01% - 44,95% 6
7 52,96% 44,95% - 52,96% 5
8 57,88% 52,96% - 57,88% 3
9 70,55% 57,88% - 70,55% 2
10 300,95% 70,65% - MAS 0
CONCENTRACION CORTO PILLAZO
Nivel de Riesgo Razon - Intervalo INTERVALOS PUNTAJE
tValor minime} 518%
1 7,67% 5,18% - 7.67% 14
2 21,73% 7.67% -2173% 12
3 2511% 2173% - 2511% 11
4 27,92% 2511% - 27,92% 9
5 32,45% 27.92% - 32,45% 8
8 35,68% 32,45% - 35,68% 8
7 54,72% 35,68% - 54,72% 5
8 70,25% 54, 72% - 70,25% 3
9 77.72% 70,25% - 77.72% 2
10 207,08% 77.72% - MAS 0

ELABORADO POR: CLARA BRUCKNER - ASESOR EN RIESGOS ICETEX




ROTACION DE CARTERA

Nivel de Riesgo Razon - Intervalo INTERVALQS PUNTAJE
{Valor minimo) 8
1 18 8-19 14
2 43 19-49 12
3 99 49-99 1
4 113 99 - 113 9
5 142 113 - 142 8
6 182 142 - 192 8
7 254 182 - 254 5
8 330 254 - 330 3
9 428 330 - 428 2
10 1.543 428 - MAS 0
MARGEN OPERACIONAL
Nivel de Riesgo Razon - Intervalo INTERVALOS PUNTAJE
{Valor minimo) -117%
1 0,89% -1.17% - 0,89% 1.0
2 3,00% 0,85% - 3% 2,0
3 6,18% 3.0% -6,15% 3,0
4 975% 6,15% - 9.75% 4.0
5 16,93% 9,75% - 16,93% 50
6 30,22% 16,93% - 30,22% 6,0
7 41,26% 30,22% - 41,26% 7,0
8 44.95% 41,26% - 44 96% 8,0
9 63,67% 44, 96% - 63,687% 8,0
10 100,00% 63,67% - MAS 10,0
MARGEN NETO
Nivel de Riesgo Razan - Intervalo INTERVALOS PUNTAJE
{(Valor minimo} -36,03%
1 -1,80% -36,03% - -1,8% 1.0
2 0.31% -1,80% - 0,31% 2,0
3 1,83% 3,31% - 1,83% 3,0
4 3.41% 1,83% - 341% 40
5 7.67% 341% - 7.67% 50
6 10,19% 7.67% -1019% 6,0
7 15,36% 10,19% - 15,36% 7,0
8 21,58% 15,36% - 21,58% 8,0
9 37,65% 21,58% - 37,65% 9.0
10 194,23% 37,65% - MAS 10,0
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3.6 ASIGNACION DEL NIVEL DE RIESGO

Los niveles de riesgo se definen de acuerdo al puntaje obtenido por cada entidad

GRUPO DE RIESGO PUNTAJE INTERVALOS
5 80 >=80
4 70 >=70 <80
3 60 >=60 <70
2 50 >=50 <60
1 50 <Bh0

3.7 DEFINICION DEL CUPOQ POR EMISOR Y CONTRAPARTE

Se define el cupo por emisor y contraparte con base en el grupo de riesgo
asignado.

GRUPO DE RIESGO % DEL CUPO ASIGNADO

5 10%
4 8%
3 5%
2 2%
1 0%

Los porcentajes se definen con base en el valor del portafolio de inversiones.

3.8 PROCEDIMIENTO — IMPLEMENTACION DE LA METODOLOGIA

La metodologia de definicion de cupos por emisor y contraparte al igual que la
definicion de indicadores financieros y cualitativos y las ponderaciones respectivas
seran aprobadas por la Junta Directiva. Las modificaciones o ajustes a dicha
metodologia solo se podran implementar con previa aprobacion de la misma.

La Oficina de Riesgos debera por tanto, implementar tnicamente, lo aprobado por
Junta Directiva.

La Oficina de Riesgos sera la directa responsable de actualizar semestralmente
los cupos por Emisor y contraparte y de generar el reporte correspondiente. Los
Cupos por emisor y contraparte se deberan realizar a corte de Junio 30 y
Diciembre 31. Dicho reporte deberd ser evaluado por el Comité de Riesgos vy
llevado a Junta directiva para su respectiva aprobacién.

ELABORADO POR: CLARA BRUCKNER - ASESOR EN RIESGOS ICETEX



El modelo desarrollado en Excel, calcula automaticamente los indicadores de las
entidades y su correspondiente puntaje, partiendo de la informacién financiera
periddica suministrada por la Superintendencia Financiera

Los intervalos con los cuales se asigna la puntuacion por indicador se calculan con
base en los deciles de la distribucién de cada indicador: esto significa que el
sistema toma los datos de las diferentes entidades que se estan evaluando y de
acuerdo a las cifras encontradas por indicador construyen la distribucién de
intervalos partiendo esta en diez partes (deciles), de forma que se tenga el mismo
numero de entidades por intervalo. Esta metodologia se considera adecuada se
tiene en cuenta que la finalidad de la definicion de cupos de emisor y contraparte
es la de definir grupos con caracteristicas similares (Analisis discriminante), con
base en las caracteristicas de las entidades.

Debido a que la evaluacion de riesgo de solvencia se realizara semestralmente, se
requiere actualizar los datos del modelo, por lo que se hace necesario el cargue
de los siguientes archivos de la Superintendecia Financiera en el modelo de Excel:

- Estados Financieros de las Sociedades Fiduciarias a la fecha en que se va
a realizar [a evaluacion del riesgo de solvencia.

- Indicadores Gerenciales de los establecimientos de ¢rédito

- Evolucion de la Cartera de créditos.

Adicionalmente, para la evaluacién de los cupos de emisor para entidades del
sector real se deberan actualizar los estados financieros de dichas entidades. La
pagina de Internet de la Superintendencia Financiera en el item emisores
suministra dicha informacion.

La informacion actualizada de las calificaciones de riesgo de las entidades se
encuentra en las siguientes paginas de Internet;

www.dcr.com.co (Duff & Phelps)
www.bcr.com.co (Backwatch Ratings)

Actualizada ia informacion en el modelo de Excel, automaticamente este calcula
los indicadores y asigna los puntajes correspondientes a cada entidad.

Debido a que los puntajes y niveles de riesgo pueden cambiar en el tiempo, se

requiere reorganizar el reporte final de la evaluacién de riesgo de solvencia,
reorganizando las entidades de acuerdo a su puntaje en forma descendente.
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3.9 MECANISMOS DE CONTROL DE CUPOS POR EMISORY CONTRAPARTE

La Oficina de Riesgos debera registrar semestralimente los cupos por emisor y
contraparte en el modulo de seguridad, del software de valoracion del portafolio de
inversion "SEVINPRO 4" actualmente utilizado por la Entidad.

3.10 OBLIGACIONES DEL ENTE DE CONTROL DE LA ENTIDAD.

La Oficina de Control Interno del ICETEX debera verificar que existen y han sido
aprobados por la Junta Directiva, mediante su consagracién en actas, las politicas,
metodologias de medicion y mecanismos de control de los cupos por emisor y
contraparte del portafolio de inversiones.

Adicionalmente, debera verificar que se estén cumpliendo los cupos por emisor y
contraparte y que estos han sido actualizados semestralmente y registrados
adecuadamente en el software de valoracion del portafolio de inversiones de la
entidad.

l. IMPLEMENTACION DE LA METODOLOGIA PARA LA DEFINICION DE
CUPQOS POR EMISOR Y CONTRAPARTE

A continuacion se presentan los resultados obtenidos de aplicar la metodologia de
definicidn de cupos por Emisor y Contraparte definida en el numeral IlL.

En el CD anexo a este documento, contiene los archivos en Excel de la evaluacion
de cupos por Emisor realizada a los Bancos, Companias de Financiamiento
Comercial y Leasing, Corporaciones Financieras, Empresas del sector Real y
Entidades oficiales.

Se anexa también la evaluacion de Cupos por Contraparte realizada a Las
Sociedades Fiduciarias, Fondos Comunes Ordinarios y Firmas Comisionistas.

ELABORADO POR: CLARA BRUCKNER - ASESOR EN RIESGOS ICETEX



EVALUACION DE CUPOS EMISOR
CORPORACIONES FINANCIERAS

DICIEMBRE 31 DE 2005



ICETEX
ANALISIS DE RIESGO DE CORPORACIONES FINANCIERAS
DICIEMBRE 31 DE 2005

N IDADES PUNTAJE NIVEL DE RIESGO CUPO MAXIMO
HHALES OBTENIDO (MODELO INTERNO (1)|  PERMITIDO (3)

11- CORPORACION FINANCIERA GCOLOMBIANA 83 5 10%

37- COLCORP S.A. 71 g 8%

{1) Calificacion segun nivel de riesgo: Riesgo Minimo 5, Riesgo Bajo 4, Riesgo Medio 3, Riesgo Alto 2, Riesgo Muy Alto 1.
(2) Entidades con calificacion menor o iguat a AA-, no tienen cupo
(3) Cupo maximo permitido definido como porcentaje del valor del portafolio de inversiones.

ELABORADO POR CLARA BRUCKNER - ASESOR EN RIESGO - ICETEX



ESCALA DE CALIFICACION
CORPORACIONES FINANCIERAS

- PUNTUACION
CATEGORIA DEL INDICADOR ROPUE SR PUNTUACION
RENTABILIDAD DEL ACTVO PRODUGTIVES 10 PUNTOS 10
ROE - RENTABILIDAD DEL PATRIMONIO 10 PUNTOS 10
RENTABILIDAD ROA - RENTABILIDAD DEL ACTIVO 5 PUNTOS 5
MARGEN OPERACIONAL 5 PUNTOS 5
BRI 1 ARGEN DE SOLVENCIA 20 PUNTOS 20
O F.AZ0ON CORRIENTE 5 PUNTOS 5
RIESGO ESTRUCTURA DE BALANCE 10 PUNTOS 10
CALIFICACION DE RIESGO 35 PUNTOS 35
TOTAL

100 PUNTOS 100




FECHA: DICIEMBRE 2005

INDICADORES FINANCIERQS
CORFORACIONES FINANCIERAS

PUNTAJE PUNTAJE
RAZON CORRIENTE vcumw%mﬂwwoz mmzqﬂmmﬂmwu CEL | RenTABILIDAD xmﬂﬁﬂ_r?___wﬂw%m_. RENTABILIDAD
ACTIVO PATRIMONIC ROE
11- CORPORACION FINANCIERA COLOMEBIANA 1.35 4 4 49%, 5 14 68% 3
37- COLCORP 5.A. 184 4 7.57% 1 11,42% 1
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ICETEX

ANALISIS DDE RIESGO DE CORPORACIONES FINANCIERAS

JUNIO 30 DE 2006

T S PUNTAJE NIVEL DE RIESGO CUPQ MAXIMO
At OBTENIDO |MODELO INTERNO (1)|  PERMITIDO (3)
11- CORPORACION FINANCIERA COLOMBIANA 83 5 10%
37- COLGIORP LA, 71 3 8%

(1) Caiificazién segun nive! de riesgo: Riesga Minimo 5, Riesgo Bajo 4, Riesgo Medio 3, Riesgo Alto 2, Riesgo Muy Alto 1.

(2) Entidaces con calificacion menor o igual a AA-, no tienen cupo

(3} Cupo maximo permitide definido como po-centgje del valor del portafolio de inversiones.

ELAIBORADO POR CLARA BRLICKNER - ASESOR EN RIESGO - ICETEX




ESCALA DE CALIFICACION

CORPORACIONES FINANCIERAS

PUNTUACION
CATEGORIA DEL INDICADOR PROPUESTA PUNTUAGION
RENTABILIDAD DEL AGTIVO PRODUCTIVO 10 PUNTOS 0
ROE - RENTABILIDAD DEL PATRIMONIO 10 PUNTOS 0
RENTABILIDAD ROA - RENTABILIDAD DEL ACTIVO 5 PUNTOS 5
MARGEN OPERACIONAL 5 PUNTOS 5
MARGEN DE SOLVENCIA 20 PUNTOS 20
RAZON CORRIENTE 5 PUNTOS 5
RIESGO ESTRUCTURA DE BALANGE 10 PUNTOS 10
CALIFICACION DE RIESGO 35 PUNTOS 35
TOTAL 100 PUNTOS 100




EVALUACION DE RIESGO
ENTIDADES DE CREDITO- CORPORACIONES FINANCIERAS
JUNIO 30 DE 2008

DCR
CALIFICACION | CALIFICACION PUNTAJE | PUNTAJE| BUMTAJE
ENTIDADES il LP CP LP cP LP TOTAL
CORPORACION FINANCIERA COLOMBIANA 1 AA 1 AA 45 4.0 4,3
COLCORP S.A, 1+ AA+ 1+ AA+ 5.0 45 4,8
*DCR DUFF & PHELPS
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COMPANIAS FINANCIAMIENTO COMERCIAL Y LEASING

ESCALA DE CALIFICACION
DICIEMBRE 31 DE 2005

- PUNTUACION
CATEGORIA DEL INDICADOR PROPUESTA | PUNTUAGION
RENTABILIDAD DEL ACTIVO PRODUCTIVO 10 PUNTOS 10
ROE - RENTABILIDAD DEL PATRIMONIO 10 PUNTOS 10
RENTABILIDAD RCA - RENTABILIDAD DEL ACTHVO 5 PUNTOS 5
MARGEN OPERACIONAL 5 PUNTOS 5
'|[RAZON CORRIENTE 5 PUNTOS 5
CALIDAD DE LA CARTERA 10 PUNTOS 10
'[CUBRIMIENTC DE LA CARTERA 10 PUNTOS 10
MARGEN DE SOLVENCIA 20 PUNTOS 20
RIESGO ESTRUCTURA DE BALANCE 10 PUNTOS 10
CALIFICACION DE RIESGO 15 PUNTOS 15
TOTAL 100 PUNTOS 100




CFC Y LEASING
INDICADORES FINANCIEROS
DICIEMBRE DE 2005

RAcuts FUNTAJE RAZON PULTAIE WG BAREEN FLNTAIE MG  |REN“ABILIDAD DEL| PUNT3.E xm_iwmﬂm“c pEL
GORRIEMTE CORRIENTE SOLVENCILA IPERAGIGN AL CHFERACIDMAL ACTIVE TOTAL FOA - : .
PRIDUCTiVD
B TNAVERCA S B 180 3 I = i 3 T 3 o
B GIRCS Y FINANZAS $.A CF.C 1472 5 2323 18 12,68% 2 451% 5 5.61%
13- INVERSCRA PICHINCHA S.A, 1,080 2 10,13 2 7.82% 1 1.73% 3 2.00%
17- COMERCIA S.A. 1,180 4 14,50 12 5.61% 1 138% 2 1 a8%
22- CONFINANGIERA S A 1150 3 1277 10 22.86% 5 3 4% 5 3.34%
23- SERFINANGA S A, 1130 3 1157 8 71 86% 5 2.22% 4 2.40%
24- FINANDINA S A, 1189 4 13,60 12 18.45% 4 2.29% 4 239%
26 SUFINANCIAMIENTD § A, 1113 2 10,57 8 13,49% 2 1.89% 3 1.96%
31-GMAC COLOMBIA SA, 1,367 5 16,77 14 32.73% 5 £01% 5 415%
33 INTERNACIONAL S A, 1260 4 19,45 14 8,14% 2 1.44% 3 1,58%
35 MACROFINANCIERA S.A, 4758 5 102,93 20 18,70% 3 14,60% 5 869,96%
46- COLTEFINANCIERA S A, 1128 p 1€,50 4 16,20% 3 4. 74% 4 3,36%
59- LEASING DEL VALLE 5 A, 1.084 2 10,5 B 26,19% 5 1.26% 2 1,a8%
65 LEASING BOLIVAR S 4, 1360 2 9.51 2 20.91% 4 123% 2 143%
B7- LEASING COLOMBIA S.A, G.F.C. 0,952 1 5,95 2 20'65% 4 133% 2 171%
74- LEASING CITIBANK 2154 5 73,51 26 14,41% 3 3,01% 5 5 209,
84- LEASING BOGOTA 5 A GF.C 1049 1 12,45 8 15.94% 3 0.54% 1 0,63%
57- LEASING DE GREDITO SA, 5,364 1 10,51 6 2166% 5 1.05% 2 1.31%
50- LEASING DE OCCIDENTE SA 0,965 1 10,21 4 1002% 2 0.64% 1 0.69%
97- LEASING POPULAR 1151 3 12,64 10 17.29% 4 0.63% 1 2,69%
101- LEASING BANCOLDEX SA. 1034 1 NO ESTA 18 45,254, 1 5.22% . 5,78%
102- COMPARTIR 5.4, 1283 4 23,44 15 8,78% 2 1.92% P 2.02%
+08- DANN REGIONAL S.A. 1235 4 2006 16 18,95% 4 25¢% 4 2.69%
110- CMR FALABELLA S.A 550,501 5 103,66 20 173.36% 1 A87% 1 481%




CFC Y LEASING

INDICADORES FINANCIEROS

DICIEMERE DE 2005

. . ol T E e
PUNTJE ROA | PERTABMLIDAD CEL | FUNTAJEZ .,m,_uﬂww acmm_rﬂ._zmp ESTRULT JHA OE mmwnd_mgncmnmgwpn CALIICACION GE
PasLUCTR BATRIMOMG RoE A...n_mmm.». - P .ﬂ.mmp. BALANCE B mmm S| RIBISO PUNTAJE

B 10.88% 4 1.08% 7 85 2% 3 113 8% 7 12 3G
10 12,70% 5 3,07% 7 107 T | 1418.4% 8 0 8
g 18,91% 8 4,26% 3 95.2% 7 99.5% 1 13 45
4 8.75% 4 3,45% 5 108.6% 5 114,4% & 13 &0
) 21.63% 10 1,99% g 15C.9% 10 118,2% 7 13 7
7 2002% 8 4.24% 3 124.3% 10 108, 8% 5 0 2z
7 17,60% 7 3,81% 5 89.0% 4 118,9% 7 14 7
g 20,88% g 3,84% 5 92,7% 8 110.0% 5 14 60
g 21,23% 10 316% 5 B3 7% 3 135 3% 10 15 82
4 7.07% 3 3.60% 6 45.0% 1 121,7% g 13 58
10 2023% g MA 3 MNA & 15,7% 1 ] 52
9 03, 49% 10 210% 4 90,8% 5 102.1% 3 o 44
4 15,00% 7 B,58% ) 104,6% 7 108,3% 4 14 51
3 13,89% & 257% 8 116.5% G 106,8% 4 14 g
5 17,66% 7 2.27% a 106 6% 8 93,0% 1 15 54
10 451% 2 MA 3 NA 4 156,2% 10 o 51
1 487% i NA 3 MA 4 104,6% 3 14 33
3 13,52% S 7.85% 0 £9,4% 2 +00,1% 2 14 3g
2 8,05% 3 2.50% 8 144.0% 10 107 4% 4 1 44
2 5.82% Z 17,13% 0 12,0% 1 114 5% & 12 41
1 70,50% 1 MA 3 NA 8 101,8% 2 11 44
7 871% 4 5,08% 1 41,8% 1 125,5% g ] 47
8 13,57% 8 412% 4 £3.8% 2 120.4% 8 i 84
1 -4.21% 1 0,24% g hA 4 55974,1% 10 0 51




RENTABILIDAD DEL nczﬂw%_mcwmz._.. MARGEN DE PUNTAJE MG MARGEN PUNTAJE MARGEN mm._.M“MH”._._A_W OE CALIFICACION DE PUNTAJE TOTAL
L SOLVENCIA OPERAC i
ACTIVO PRODUCTIVC PRODUCTIVO SOLVENCIA IONAL COPERACIONAL _BALANCE RIESGOD
7.19% 10 17.3 20 2081% 5 G 30 83
20.23% 1 44,88 20 41.52% 1 10 a4 71
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CUSRIMENTO DE CARTERA

Nivel de Riesga Razon - Intarvalo INTERVALOS PUNTAJE
{Valor minima) 11,98%
1 50,65% 11,98 -50 .65 1
2 78.91% 50,66 - 78,91 2
3 88,93% 78,92 - 88,23 3
4 88,95% 8894 - 88,95 4
5 91,78% 86896-91,78 5]
3 92,84% 91,79- 8284 8
7 104,82% 92,85- 104,82 7
B 108,07% 10462 - 108,07 8
9 119,86% 108,08 - 119,85 9
10 180 86% $18,87 -180 86 10
ESTRUCTURA DE BALANCE
Nivel de Riesyo Razon - Intervato INTERVALOS PUNTAJE
{Walor minimo) 15,74%
1 99,40% 15,74 - 95 40 1
2 101 1% 89,41 -101,1 2
3 104.7% 10,2 -1047 3
4 107 8% 104,8- 1078 4
5 108.3% 107.9- 1083 3
|53 113.7% 1084 -113,7 6
7 118.8% 113.8-1188 7
8 120.4% 118,9-120,4 8
g 1322% 1205-1322 g
10 511.2% 132,3-511 {0




- EVALUACION DE CUPOS EMISOR
CFCY LEASING

JUNIO 30 DE 2006



ICETEX
ANALISIS DE RIESGO DE CFC Y LEASING
JUNIO 30 DE 2006

pUNTAJE | NVELDERIESGO | \\hy yaximo
ENTIDADES OB TENIS MODELC{):;\ITERNO PERMITIOO (3

31-G.M.A.C. COLOMBIA S.A, 79 N 8%
59- LEASING DEL VALLE S.A. 77 4 8%
22- CONFINANCIERA S.A. 75 4 8%
8- GIROS Y FINANZAS S.A C.F.C. 72 4 8%
74- LEASING CITIBANK 69 4 8%
35_ MAGCROFINANCIERA S A, 69 4 8%
24-FINANDINAS A | & 4 | 8%
65- LEASING BOLIVAR S.A. 58 3 5%
46- COLTEFINANCIERA S.A. 56 3 5%
108- DANN REGIONAL S.A. 56 3 5%
90. LEASING DE OCCIDENTE S.A. 55 3 5%
13- INVERSORA PICHINCHA S.A. 53 3

23- SERFINANSA S.A. 50 3

87_ LEASING DE CREDITO S.A, 50 3

33- INTERNACIONAL S A, 50 3

102- COMPARTIR S.A. 46 3

110- CMR FALABELLA S.A 45 3

17- COMERCIA S.A. a4 3

67- LEASING COLOMBIA S.A. C.F.C. 41 3

84- LEASING BOGOTA SACF.C ] g 2

26- SUFINANCIAMIENTO S.A 32 2

e (2 T e PR S ==

101- LEASING BANCOLDEX SA.(2) a9 1

97- LEASING POPULAR (2) 37 1 %

(1} Calificacidn segtin nivel de riesgo: Riesgo Minimeo 5, Rigsgo Bajo 4, Riesgo Medio 3, Riesge Alto 2, Riesgo Muy Alto 1.
{2) Entidades con caiificacion mener o igual 2 AA-, no tienen cupa.

(3) Cupo maximo permitido definido como porcentaje det valor del portafolio de inversiones.

ELABORADO PCR CLARA BRUCKNER - ASESOR EN RIESGO - ICETEX
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TABLAS DE REFERENCIA

CFC Y LEASING
JUANIG 30 DE 2008
INDICADORES FINANCIERQS

EAZOM CORRIENTE

Nivel de Riesgo Razon - Intervalo INTERVALOS PUNTAJE

{Valor minimo) 0,951
1 0,982 0,951 - 0,982 0.5
2 1,060 0,982 - 1,060 1.0
3 1,091 1,060 - 1,091 156
4 1,108 1,091-1,108 2.0
5 1,119 1,108 - 1,119 25
6 1,176 1119 - 1,176 30
7 1,209 1,176 - 1,209 3,5
8 1,280 1,209 - 1,280 40
9 2,262 1,280 - 2,262 45
10 5,178 2,262- 5,178 50

MARGEN [E SOLVENCIA

Nivel de Riesgo Razon - intervalo INTERVALOS PUNTAJE

{Valor minimo) 9,70
1 10,30 8,70 -10,30 2
2 11,12 10,30 - 11,12 4
3 11,50 11.12 - 11,50 6
4 12,18 11,50 - 12,18 8
5 15,07 12,18 - 15,07 10
5 16,61 15,07 - 16,61 12
7 18,20 16,61 - 1820 14
B 22,27 18,20 - 22,27 16
9 56,11 22,27 - 56,11 18
10 105,50 56,11 - 105,50 20

MARGEN QPERACIOMNAL

Nive! de Riesgo Razon - intervalo INTERVALOS PUNTAJE

fValor minimo) -122%
1 577% -122-577 0,50
2 9,78% 5,77-978 1,00
3 12,00% 9,78 -12,00 1,60
4 14,39% 12,00 - 14,39 2,00
5 15,75% 14,39 - 15 75 2,50
6 17,12% 18,75 - 17,12 3,00
7 18,29% 17,12 - 18,26 3,50
8 18,47% 18,28 - 19,47 4,00
] 27,48% 19,47 - 27,48 4,50
10 43,01% 27,48 - 43 01 5,00




RENTABILIDAD DEL ACTIVO

Nivel de Riesgo Razon - Intervalo INTERVALOS PUNTAJE

(Valor minimao) -3.41%
1 0,53% -8,41-0,53 0,50
2 0,71% 0,53-0,71 1,00
3 0.77% 0,71-0,77 1,50
4 0,87% 0,77-0,87 2,00
5 ,55% 0,87 - 0,95 2,50
6 1,00% 0,95-1.00 3,00
7 1,25% 1,00-1,25 3,50
8 1,92% 1,25-1,52 4,00
] 2,38% 152-2,38 4,50
10 9,48% 2,38-9.48 5,00

RENTABILIDAD DEL ACTIVO PRODUCTIVO

Nivel de Riesgo Razon - Intervalo INTERVALOS PUNTAJE

{Valor minimo) -871%
1 0,60% -8,71-80 1
2 0,77% 0,60-0,77 2
3 0,92% 0,77 -0,92 3
4 0,94% 0,92 - 0,94 4
5 1,03% 0,94 -1,03 5
6 1,12% 1,03 -1,12 6
7 1,29% 1,12-1,29 7
8 1,68% 1,29-1,68 8
9 3,15% 1668-3,15 ]
10 85,25% 3,15- 85,25 10

RENTABILIDAD DEL, PATR!IMONIO

Nivel de Riesge Razon - Intervalo INTERVALDS PUNTAUE

{Valor minimo) -26,02%
1 4,66% -26,02 - 4,66 1
2 4,91% 4,66 - 4,91 2
3 8,60% 4,91 - 6,60 3
4 8,84% 6,60 - 8,84 4
5 9,19% 8,84 -919 5
6 9,71% 9,18-571 6
7 10,91% 8,71-10,91 7
8 11,83% 10,81 - 11,83 8
9 12,64% 11,83-1264 9
10 17,34% 12,64 - 17,34 10




CALIDAD DE CARTERA

Nivel de Riesgo Razon - Intervalo INTERVALOS PUNTAJE
{Valor minimo) 0.43%
1 0,74% 0,43-0,74 9
2 1,05% 0,74 -1,05 8
3 1,36% 1,05-1,36 7
4 1,67% 1,36 - 1,67 6
5 1,84% 1,67-1,84 5
153 1,93% 1,84 -1,93 4
7 2,02% 1,93-202 3
8 2,11% 2,02-211 2
g 2,19% 211-219 1
10 2,24% 2,19-224 0
CUBRIMIENTO DE CARTERA
Nivel de Riesgo Razon - Intervalo INTERVALOS PUNTAJE
{Valor minimo) 26,90%
1 42,91% 26,80 - 42 91 1
2 71,32% 42,91-71,32 2
3 80,97% 71,32 - 80,97 3
4 890,28% 80,97 - 50,28 4
5 96,82% 90,28 - 86,82 5
6 98,81% 96,82 - 98,81 6
7 99,18% 98,81 -89,18 7
8 104,52% 99,18 - 104,52 8
9 124,24% 104,52 - 124,24 9
10 188,47% 124,24 - 188,47 10
ESTRUCTURA DE BALANCE
Nivel de Riesgo Razon - Intervalo INTERVALOS PUNTAJE
{Valor minimo) 47.79%
1 89,40% 47,79 - 89,40 1
2 101.1% 99,40 - 1011 2
3 104.7% 101.1-104,7 3
4 107.8% 104,7 - 107,8 4
5 108.3% 107,8 - 108,3 5
& 113.7% 108,3 - 113,7 6
7 118.8% 13,7 - 118,8 7
8 126.4% 118,6 - 120,4 8
9 132.2% 120,4 -132.2 9
10 511.2% 132,2 - 511 10




EVALUACION DE CUPOS EMISOR
BANCOS
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TABLAS DE REFERENCIA

DICIEMBRE 31 DE 2005
ENTIDADES DE CREDITO - BANCOS
INDICADORES FINANCIEROS

ROAZON CORRIENTE

Nivel de Riesgo Razon - Intervalo INTERVALOS PUNTAJE
{Valor minimo) 0,45
1 062 0.46-0.62 0,5
2 071 0.63-0.71 1,0
3 0,87 0.72-0.87 1,5
4 0,97 0.88-0.97 2.0
5 1,01 0.98-1.01 2,5
4] 1,26 1.02-1.26 30
7 1,34 1.27-1.34 3.5
8 1,58 1.35-1.58 4,0
9 2,15 1.89-2.15 4.5
10 22,92 2.16-22.92 50
MARGEN DE SCLVEMCIA
Nivel de Riesgo Razon - Intervalo INTERVALOS PUNTAJE
(Valor minimo) 9,50
1 10,81 9.6-10.81 2,0
z2 11,82 10.82-11.82 4,0
3 12,34 11.83-12.34 5,0
4 12,46 12.35-12.48 8,0
5 13,52 12.47-13.52 10,0
6 14 68 13.53-14 68 12,0
7 14,88 14.69-14 .88 14,0
8 1524 14 89-15.29 16,0
9 16,45 15.30-18 45 18,0
10 26,08 16.468-26 08 20,0
MARGEN OPERACIONAL
Nivel de Riesgo Razon - Intervaio INTERVALOS PUNTAJE
{Valor minimo} -(3,98%
1 2.45% -0.98-2.25 0,50
2 6.87% 2.46-6.87 1,00
3 7 .80% 6.88-7.90 1.50
4 12,52% 7.81-12.52 2,00
5 14,61% 12.53-14 61 250
6 17.52% 14 62-17.52 3,00
7 18,45% 17.53-18.45 3,50
8 23,67% 18 46-23.67 4,00
g 27.16% 23.68-27.16 450
10 30,01% 27.17-30.01 5,00




FENTABILIDAD DEL ACTIVO

Nivel de Riesgo Razon - intervalo INTERVALOS PUNTAJE
{Valor minimo} 0,74%
1 0,87% 074-0.97 0,50
2 1,30% 0.98-1.30 1,00
3 1.83% 1.31-1.83 1,50
4 2,20% 1.83-2.20 200
5 2,37% 221237 2,50
G 2.73% 2.38-273 3,00
7 2,82% 2.74-282 350
8 2,95% 2.83-285 400
9 3.13% 2.96-3.13 4,50
10 3,60% 3.14-3 60 5,00
RENTABILIDAD DEL. ACTIVO PRODUGTIVO
Nivel de Riesgo Razon - Intervalo INTERVALOS PUNTAJE
(Valor minimo) 0.80%
1 1,13% 0.80-1.13 1
2 1,24% 1.14-1.24 2
3 1,44% 1.25-1.44 3
4 1,59% 1.45-1,59 4
5 1.73% 1.60-173 5
6 1,90% 1.74-1.90 6
7 2,08% 1.81-2.08 7
8 3.35% 2.09-3.35 8
9 3,44% 3.36-3.44 9
10 3,57% 3.45-357 10
RENTABILIDAD DEL PATRIMONIO
Nivel de Riesgo Razon - Intervalo INTERVALOS PUNTAJE
{Valor minimo) 7.43%
1 9.25% 7.43-9.25 1
2 13,08% 9.26-13.08 2
3 18,10% 13.09-18.10 3
4 19,51% 18.11-19.51 4
5 Z20,68% 19.52-20 68 5
B 22 .90% 20.69-22 90 B
7 23,58% 22.91-23.58 7
8 26 49% 23.59-26.49 8
9 31,86% 26.50-31.86 9
10 43,70% 31.87-43.70 10




CALIDAD DE LA CARTERA,

Nivel de Riesgo Razon - Intervalo INTERVALOS PUNTAJE

(Valor minime) 1,05%
1 1.36% 1.05-1.36 9
2 1,35% 1.37-1.55 8
3 1,96% 1.56-1 96 7
4 2,049% 1.87-2.04 6
5 2.44% 2.05-2.44 5
6 2 86% 2452 86 4
7 3.22% 2.87-3.22 3
] 3.28% 3.23-3.28 2
9 4.86% 3.29-4.86 1
10 6,45% 4.87-6 45 0

CUBRIMIENTOQ DE LA CARTERA

Nivei de Riesgo Razon - Intervalo INTERVALOS PUNTAJE

{Valor minimo) 56,25%
1 73.44% 56.25-73 44 1
2 106 44% 73.45-106 44 2
3 155,29% 106.45-155.29 3
4 173,47% 155.30-173.47 4
5 180,34% 173.48-180.34 5
6 190,90% 180.35-190.90 B
7 202,88% 190.91-202.66 7
8 208,76% 202.67-206.76 a
9 220,40% 206.77-220.40 9
10 331.42% 220.41-331.42 10

ESTRUCTURA DE RALANCE

Nivel de Riesgo Razon - Intervaio INTERVALOS PUNTAJE

{Valor minimo) 84, 31%
1 104,93% 64.32.-104.93 1
2 111,05% 104.94-111.05 2
3 112,82% 111.06-112.82 3
4 114,77% 112.83-114 77 4
5 117,36% 114.78-117.36 5
3] 123,71% 117.37-123.71 6
7 131,81% 123.72-131.81 7
8 135,12% 131.82-135.12 a8
g 143,82% 135.13-143.82 G
10 161,48% 143.83-161.48 10




EVALUACION DE CUPOS EMISOR
BANCOS

JUNIO 30 DE 2006
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TABLAS DE REFERENCIA
ENTIDADES DE CREDITO BANCOS

JUNIO 30 DE 2006
INDICADORES FINANCIEROS

RAZON CORRIENTS

Nivel de Riesgo Razon - Intervalo INTERVALOS PUNTAJE
{Valor minimo) 0,43
1 0,50 0.43-050 0,5
2 0,61 0.50 - 0.61 1,0
3 0,74 061-074 1.5
4 0.86 0.74-0.86 20
5 1,02 086-1.02 25
6 1,32 1.02-132 3.0
7 1,42 132-1.42 35
8 1.9 1.42-1.91 4,0
g 263 191-263 4.5
10 30,73 263-30.73 50
MARGEM DE SOLVENCIA
Nivel de Riesgo Razon - Intervalo INTERVALDS PUNTAJE
(Walor minimo) 9.43
1 10,10 9.43-10.10 20
2 10,81 10.10 - 10.81 4,0
3 11.31 10.81-11.31 6,0
4 11.70 11.31-11.70 80
5 11,93 11.70- 11,93 10,0
5] 12,20 11.83-12.20 12,0
7 13,29 12.20-13.25 14,0
8 13,69 13.29-1369 18,0
] 14.27 13.69 . 14.27 18,0
10 16,03 14.27 - 16.03 20,0
MARGEN GPERACIONAL
Nivel de Riesgo Razon - Intervalo INTERVALOS PUNTAJE
{(Valor minimo) -7.41%
1 -2.49% -7.41..249 0,50
2 1.81% -2.49 - 1.81 1,00
3 4.51% 1.81-451 1,50
4 §91% 451 -6.91 2,00
5 8.60% 8,91-8.60 250
& 12.45% 8,60-1245 3,00
7 14.24% 1245- 1424 3,50
8 14.74% 14,24 - 14,74 4,00
9 20.07% 1474 - 2007 4,50
10 23,62% 20,07 - 2382 500




RENTABILIDAD DEL ACTIVO

Nivel de Rlesgo Razon - Intervaio INTERVALOS PUNTAJE
{Valor minimo} -0.08%
1 0,37% -0,08-037 0,50
2 0.61% 0,37 - 0,61 1,00
3 0,67% 0,61-067 1,50
4 0.77% 067-077 2,00
5 0,93% 0.77-083 2,50
6 1.04% 093-1,04 3,00
7 1.08% 1,04-108 3,50
8 1,16% 1.08-1,16 400
g 1.21% 1,16-1,21 4,50
10 1.38% 1,21-1,38 5,00
RENTABN_IDAD DEL ACTIVO PRODUCTIVO
Nivel de Riesgo Razen - intervalo INTERVALOS PUNTAJE
{Valor minimo} -0,09%
1 0.40% -009-04 1
2 0,68% 0,40 -0.68 2
3 0.82% 0,68- 0,82 3
4 0.87% 0.82-0.87 4
5 1.10% 087-110 5
8 1,20% 1.10-1.20 G
7 1.25% 1.20-1.25 7
8 1.33% 1.25-133 8
9 1.40% 133-1,40 g
10 1.55% 1.40- 185 10
RENTABILIDAD DEL PATRIMONIO
Nivel de Riesgo Razon - Intervaio INTERVALOS PUNTAJE
{Valor minimo) -0,98%
1 3.70% -0,98- 370 1
2 5,03% 3,70-5,03 2
3 8.49% 5,03 -849 3
4 9.05% 8.49.905 4
5 B,57% 8,05-957 o
G 10.40% 957 -1040 6
7 11.44% 10,40 - 11,44 7
8 12,02% 11,44 -12,02 8
9 13,61% 1202- 1361 it}
10 17.65% 13.61- 17,65 10




CALIDAD DE LA CARTERA

Nivel de Riesgo Razon - Intervalo INTERVALOS PUNTAJE
{Valor minimo) 1,19%
1 1,46% 1,19-1,46 9
2 1,76% 1,46-176 8
3 2,02% 1,76-202 7
4 214% 202-214 G
5 247% 2,14 -247 5
6 2.86% 247 -286 4
7 3,65% 2.86-365 3
8 4,29% 365-4,22 2
9 5,33% 4,22-533 1
10 6.54% 5,33-654 0
CUBRIMIENTO DE LA CARTERE
Nivel de Riesgo Razon - Intervalo INTERVALOS PUNTAJE
{Valor minimo) 58,22%
1 77.49% 58,22 -77.49 1
2 95,69% 7749 - 9569 2
3 121.07% 85,69 -121,07 3
4 153.42% 121,07 - 153 42 4
5 157,36% 133,42 - 157,36 5
6 171.02% 157,36 - 171,02 6
7 180,18% 171,02 - 190,18 7
8 193,00% 160,18 - 193,00 8
9 222.02% 193,00 - 222,02 9
10 232,08% 222,02 - 232,08 10
ESTRUCTURA DE BALANCE
Nivel de Riesgo Razon - Intervalo INTERVALDS PUNTAJE
(Valor minimo) 104, 11%
1 10517% 104,11 - 105,17 1
2 111,19% 11118 - 10517 2
3 113,79% 113.79-111.19 3
4 116,20% 116.20 - 113.79 4
5 116,96% 116.96 - 116.20 L]
8 119,72% 119.72-116.96 8
7 120,88% 120.88 - 119.72 7
8 124,42% 124.42 - 120.88 8
2] 130,82% 130.82 - 124.42 9
10 146,44% 146.44 - 130.82 10




EVALUACION DE CUPOS EMISOR
EMPRESAS SECTOR REAL

JTUNIO 30 DE 2006
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TABLAS DE REFERENCIA

JUNIO 30 DE 2006

ENTIDADES DEL SECTOR REAL
INDICADORES FINANCIEROS

RAZOM CORRIENTZ

Nivel de Riesgo Razon - Intervalo INTERVALOS PUNTAJE
{Valor minimg) 0.41
1 0,75 041-075 2
2 0.87 075-087 3
3 162 0.87 -1.02 5
4 .22 1.02-1,22 8
5 1.45 1,22-145 8
8 172 1.45-1.72 8
7 240 1.72 - 2,40 11
B 4.79 240-479 12
9 2t.10 479-21,10 14
10 27712 21.10 - MAS 15
PRUEBA ACIDA
Nivel de Riesgo Razon - Intervalo INTERVALOS PUNTAJE
(Valor minima)y 0,08
1 0.21 0.08-0.21 1,0
2 0.34 G.21-0,34 2.0
3 G42 Q.34 -0.42 3.0
4 £.51 0.42-0.51 40
5 G.71 0.51-071 50
&} 0.54 0.71-0,94 8,0
7 147 0,94 - 1,47 7.0
8 2.64 1.47-2.64 8.0
9 18,54 2.64-19.54 9,0
10 g1.02 19,54 - MAS 10,0
MARGEN OPERACIONAL
Nivel de Riesqo Razon - Intervalo INTERVALOS PUNTAJE
{Valor minima) 1T
1 0.88% -1.17% - 0.89% 1,0
2 3,00% 0.89% - 3% 2,0
3 8.15% 3.0% -8.15% 30
4 9.75% 6.15% -9,75% 4,0
5 16.93% 9,75% - 16,93% 50
6 30.22% 16,83% - 30.22% 8,0
7 41,269, 3022% - 41 26% 7.0
a 44,56% 41,26% - 44,96% 8.0
g B2.B7% 44,86% - 83,67% 9.0
10 100.00% 63,67% - MAS 10,0




WARGEN NETQ

Nivel de Riesgo Razen - Intervalo INTERVALOS PUNTAJE
(valor minimo) -36,03%
1 -1,80% -36,03% - -1,8% 1.0
2 0,31% -1,80% - 0,31% 2,0
3 1,83% 0,31% - 1,83% 3,0
4 3.41% 1,83% -3,41% 4.0
5 7.87% 34 %-767% 5,0
6 10,19% 7.87% -10,19% 5,0
7 15,36% 10,19% - 15,36% 7.0
g8 21.58% 15,36% - 21,58% 8,0
9 37.65% 21,58% - 37 65% 8.0
10 194.23% 37,65% - MAS 10,0
ERNDEUDAMIENTO TOTAL
Nivel de Riesgo Razon - Intervalo INTERVALOS PUNTAJE
(Valar minimo) 0.44%
1 14.83% 0.44% - 14,83% 14
2 18,83% 14,83% - 18,83% 12
3 27 49% 18,83% - 27 49% 11
4 31.62% 27.49% - 31.62% 9
5 3B.01% 31.62% - 36,01% 8
5] 44 95% 368,01% - 44 .55% 8
7 52.96% 44.95% - 52 96% 5
8 57 .66% 52.96% - 57,B8% 3
9 70.55% 57.88% - 70.55% 2
10 300,95% 70.55% - MAS 0
CONCENTRACION CORTO PLAZC
Nivel de Riesgo Razon - Intervalo INTERYALOS PUNTAJE
{Valor minima) 5.18%
1 7.67% 518% - T67% 14
2 2% 73% T67% -2173% 12
3 25, 11% 21.73% - 25.1% 11
4 27 .92% 23.11% - 27 92% g
5 32.45% 27.92% - 32 45% 8
6 35.68% 32.45% - 35.68% 6
7 54.72% 35.68% - 54, 72¢% 5
8 7C.25% 54,72% - 7025% 3
9 TT.72% 70.25% - 77.72% 2
10 207.08% 77.72% - MAS 0




ROTACION DE CARTERA

Nivet de Riesgo Razon - Intervalo INTERVALOS PUNTAJE
{Valor minimo} 8

1 19 g-19 14
2 440 19 - 49 12
3 9% 43 - 99 11
4 113 59-113 g
5 142 113 - 142 8
8 182 142 .182 g
7 254 182 - 254 5
8 330 254 - 330 3
9 428 330 - 423 2
10 1.543 428 - MAS 0




EVATLUACION DE CUPOS EMISOR
EMPRESAS SECTOR REAL

DICIEMBRE 31 DE 2005
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TABLAS DE REFERENCIA
FNTIDADES CFICIALES ESPECIALES

v v D e i

INDICADORES FINANCIEROS

SAZON CORRIENTE

Nivel de Riesgo Razon - Intervalo INTERVALOS PUNTAJE
{Wafor mintmo) 1.10
1 117 110-1,47 1.5
2 1,34 1,17-1,34 30
3 146 1.34-148 4.5
4 1,53 1,46 -1,53 50
5 1,65 1.53-1,65 7.5
6 1,95 1,65-195 8.0
7 2,28 1,95-2,28 10,5
B 2,49 228-2,49 12,0
9 435 2,49 - 4 35 135
10 15,23 4.35- 165,23 15,0

RENTABILIDAD DEL ACTIVO

Nivel de Riesgo Razon - Intervaio INTERVALOS PUNTAJE
{Wator minimo) -12.01%
1 -1,37% -12,01 --137 1
2 0,08% -1,37- 0,08 2
3 0,55% 0,08 -055 3
4 0,73% 0,55-073 4
5 0.78% 073-078 5
6 1,29% 0,78-1,29 6
7 221% 1,29-221 7
8 277% 221-277 8
9 3.31% 277-33 9
10 507% 3.31-507 10

RENTABILIDAD DEL ACTIVO PODUCTIVG

Nivel de Riesgo Razon - Intervalo INTERVALOS PUNTAJE
{Valor minimo} -12,76%
1 -1,44% -12,76--1.44 1
2 0,10% -1,44 - Q0,10 2
3 0.57% 0,10-0.57 3
4 0,75% 0.57-0,75 4
5 0.83% 0,75-0,83 5
[ 2.05% 0.83-2,05 g
7 3.60% 2,05-3,80 7
8 3.87% 3,80 -3,87 8
g 4.12% 3.87-412 g
10 4 66% 4,12 - 4 66 10




RENTABLIDAD DE

L PATRIMONIC

Nivel de Riesgo Razon - Intervalo INTERVALOS PUNTAJE
{Walor minima) -52,66%
1 -1,44% -52.66 - 1,44 1
2 0.10% -144-0,10 2
3 0,57% 0,10-0,57 3
4 0,75% 0,57 -0.75 4
5 0.83% 075-083 5
6 2.05% 083-205 &
7 3.80% 2,05 -3.80 7
] 387% 3,80-387 8
9 4,12% 387-4,12 9
10 4 66% 4,12 - 466 10
MARGEN OPERACIONAL
Nivel de Riesgo Razon - Intervala INTERVALOS PUNTAJE
{(Valor minima} -385.03%
1 -41.10% -385,03 - -41,10 1
2 7.59% -41,10-7,59 2
3 12,71% 7.59-12,71 3
4 14,54% 12,71 -14.94 4
5 18,28% 14,94 - 1828 5
6 23.44% 18,28 - 23,44 5
7 28,13% 2344-2813 7
8 30,10% 2813-30.10 §
9 31,57% 3010 - 31,57 9
10 41,47% 31,57 - 41,47 10
PAG 3
CALIDAD DE LA CARTERA
Nivel de Riesgo Razon - Intervalo INTERVALOS PUNTAJE
(Valor mmnima} 0.07%
1 0,11% 0.07 - 0,11 13,50
2 0,40% 0,11-0,40 12,00
3 0,64% 040- 064 10,50
4 2.98% 064 -2 98 9,00
5 8,85% 2,98 - 8,85 7.50
& 13,75% 8,85- 13,75 6,00
7 17.91% 13,75 -17,91 4,50
B8 40,13% 17,91 -40,13 3.00
] 98,02% 40,13 - 98 02 1,50
10 100,00% 98,02 - 100.00 0,00




CUBRIMIENTO DE LA CARTERA

Nivel de Riesgo Razon - intervale INTERVALDS PUNTAJE
{Yalor minimo) 44,38%
1 93,82% 44 39 - 93 82 1,50
2 99 86% 93,82 - 99,86 3,00
3 201,17% 99 86 - 201,17 4,50
4 259.68% 201,17 - 259,68 6,00
5 349,43% 25968 - 349 43 7.50
4] 583.21% 349,43 - 593,21 9.00
7 846,35% 593,21 - 846,35 10,50
8 1213,72% 846,35 - 1213,72 12,00
9 2645.31% 1213,72 - 264531 13,50
10 2886,61% 264531 - 288 81 15.00
ESTRUCTURA DE BALLANCE
Nivet de Riesgo Razon - Intervaic INTERVALOS PUNTAJE
{Walor minimo) 104.91%
1 111.01% 104 91 - 111,01 1,50
2 117.73% 111,01 -117.73 3.00
3 133,90% 117,73 -133,90 4,50
4 140,60% 133,90 - 140,80 8,00
5 148 86% 140,60 - 148,66 7.50
6 164.07% 148 66 - 164,07 9.00
7 185,58% 164,07 - 185,58 10,50
8 232.21% 185,58 - 232,21 12,00
a 459 06% 232 21 - 469,06 13,50
10 1766,35% 469,06 - 1766,35 15,00
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TABLAS DE REFERENCIA

DICIEMBRE 31 DE 2005
ENTIDADES OFICIALES ESPECIALES
INDICADORES FINANCIEROS

RAZON CORRIENTE

Nivel de Riesgo Razon - Intervalo INTERVALOS PUNTAJE

{Valor minimo) 1,11 _
1 1,16 1,11-1,18 1.5
2 1,35 1,17 - 1,35 3,0
3 1,43 1,36 - 1,43 4.5
4 1,48 1,44 - 1,48 8,0
5 1,61 1,49 - 1,61 7.5
6 1,72 1,62 -1,72 9.0
7 1,88 1,73-1,88 10,56
8 2,23 1,89 -223 12,0
9 237 2,24 -237 13,5
10 2,83 2,38 -2,83 15,0

RENTABILIDAD DEL ACTIVC
Nivel de Riesgo Razon - Intervalo INTERVALOS PUNTAJE
{Valor minimo) 0,96% )
1 1,32% 0,86-132 1
2 1,50% 1,33-1,50 2
3 1,93% 1,51 -1,93 3
4 3,05% 1,94 - 3,05 4
5 3.87% 3,06 -3,87 5
B 4,24% 3,88-424 6
7 517% 425-517 7
8 7,89% 5,18 - 7,89 8
9 13,72% 7,80-13,72 9
10 23,24% 13,72 - 23,24 10
RENTABILIDAD DEL ACTIVO PODUCTIVD
Nivel de Riesgo Razon - Intervalo INTERVALOS PUNTAJE
{Valor minima) 0,88%

1 1,34% 0,98 - 134 1
2 1,83% 1,35- 1,83 2
3 2,10% 1,84 -2,10 3
4 3,31% 2,11-3,31 4
5 5,46% 3,32 - 5,48 5
6 7,18% 5,47 -718 6
7 9,15% 7,19 - 9,15 7
8 12,73% 9,16 -12,73 8
9 14,01% 12,74 - 14,01 9
10 21,36% 14,02 - 21,36 10




RENTABLIDAD DEL PATRIMONIC

Nivel de Riesgo Razon - Intervalo INTERVALOS PUNTAJE
(Valor minimo) 2,94% _
1 1,34% 2,94 -134 1
2 1,83% 1,35- 1,83 2
3 2,10% 1,84 -2.10 3
4 3.31% 2,11-3,31 4
5 5,46% 3,32-546 5
6 7,18% 547-7,18 6
7 9,15% 7,19-915 7
8 12,73% 8,16 - 12,73 8
g 14,01% 12,74 - 14,01 9
10 21,36% 14,01 - 21,36 10
MARGEN OPERACIONAL
Nivel de Riesgo Razon - Intervalo INTERVALOS PUNTAJE
{Valor minimo) 14,51%
1 22.78% 14,51.22.78 1
2 23,82% 22,79 - 23,82 2
3 23,92% 23,83-23,92 3
4 25,85% 23,93 - 25,85 4
5 27,34% 25,86 - 27 34 5
6 32,35% 27,35-32,35 6
7 41,66% 32,36 - 41,66 7
8 45,09% 41,87 - 49.09 8
9 60,07% 48,10 - 60,07 g
10 69,68% 60,08 - 69,68 10
PAG 3
CALIDAD DE LA CARTERA

Nivel de Riesgo Razon - Intervalo INTERVALOS PUNTAJE

“{Valor minimo) 0.07%
1 0,32% 0,07-0,32 13,50
2 0.50% 0,33 -0,50 12,00
3 0,72% 0.51-072 10,50
4 2,93% 0,73-2,93 8,00
5 8,75% 2,94 -8,75 7.60
6 15,32% 8,76 - 1532 6,00
7 20,86% 15,33 - 20,86 4,50
8 40,52% 20,87 - 40,52 3,00
g 98,068% 40,63 - 98,08 1,50
10 100.00% 98,06 - 100 0,00




CUBRIMIENTO DE LA’CARTERA

Nivel de Riesgo Razon - Intervalo INTERVALOS PUNTAJE
(Valor minimo) 38,683%
1 93,72% 38,83 - 93,72 1,50
2 99,86% 03,73 -89,98 3,00
3 192,21% 99,87 - 192,21 4,50
4 252,31% 192,22 - 252,31 6,00
5 327,89% 252,32 - 327,89 7.50
6 415,49% 327,30 - 415,49 8,00
7 495,09% 415,50 - 495,09 10,50
8 648,25% 495,10 - 646,25 12,00
9 931,69% 646,26 - 831,69 13,50
10 1501,77% 931,70 - 1501,77 15,00
ESTRUCTURA DE BALANCE
Nivel de Riesgo Razon - Intervalo INTERVALOS PUNTAJE
{Valor minimo) 8,16%
1 85,83% 8,168 - 85,63 1,50
2 108,49% 85,64 - 108,49 3,00
3 125,92% 108,50 - 125,92 4,50
4 137,31% 125,93 - 137,31 6,00
5 144 10% 137,31 -144,10 7,50
6 149,19% 144,11 - 149,18 8,00
7 155,81% 149.20 - 155,81 10,50
8 172,82% 165,82 - 172,82 12,00
9 218,95% 172,83 - 216,95 13,50
10 315,64% 215,86 - 315,64 15,00




EVALUACION DE CUPOS CONTRAPARTE
SOCIEDADES FIDUCIARIAS

JUNIO 30 DE 2006



ICETEX

ANALISIS DE RIESGO DE LAS SOCIEDADES FIDUCIARIAS

JUNIO 30 DE 2006

PUNTAJE gggéL%EIS':'EETS\J% CUPOD MAXIMO

QBTENIDO (1) PERMITIDO (3}
21- FIDUOCCIDENTE 88 5 10%
23- HELM TRUST 87 5 10%
20- FIDUVALLE 84 5 10%
42- FIDUCIARIA DAVIVIENDA BO 5 10%
4- SANTANDER INVESMENT 79 4 8%
31- FIDUCOLOMBIA 79 4 8%
27- FIDUCIARIA BANISTMO 77 4 8%
30- FIDUNION 75 4 8%
12- PREVISORA 71 4 8%
26- FIDUCOMERCIO 69 4 8%
22- BOGOTA 68 4 8%
25- FIDUCIARIA COLPATRIA 65 4 8%
16- ALIANZA 65 4 8%
3- FIDUGAN 64 4 B%
49- FIDUPETROL 63 4 8%
50- FIDUSUPERIOR 61 4 8%
24- CITITRUST 55 3 5%
18- FIDUCIAR 54 3 5%
18- FIDUCAFE 52 3 5%
6- FIDUCIARIA COLMENA, 50 3 5%
34- FIDUGNBSUDAMERIS 50 3 5%
7- FIDUSKANDIA 48 3 5%
15- FIDUCOR 39 2 2%
40- FIDUCOLDEX 386 2 2%
38- FIDUCENTRAL 28 2 2%
33- ACCION FIDUCIARIA 21 2 2%
11y Califcaidn segun mive! de rigsgs Rlesgo Minimio 5, Riesgo Bajo 4 Resgo Medio 3 RIESQE Alto X Hiesgn Muy Alte 1

{3) Cupo maximo permitide definido como porcentz:e del valor del portafolio de mversiones
ELABORADO POR CLARA BRUCKNER - ASESOR EN RIESGO - ICETEX
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EVALUACION DE RIESGO

SOCIEDADES FIDUCIARIAS
JUNIO 31 DE 2006

DCR BRC
CALIFICACION PROMEDIC | +
LP LP LP PUNTAJE P BASE 5
3- FIDUGAN 0 0.0 0.0
4- SANTANDER INVESMENT AAA AAA 50 c0
6- FIDUCIARIA COLMENA 0 0 0.0 0.9
7- FIDUSKANDIA AAA ALA 5.0 5.0
12- PREVISORA ABA AAA 5.0 5.0
15- FIDUCOR o 0.0 0.0
16- ALIANZA Al Ah - C45 4.5
18- FIDUCIAR AAA ABA 5.0 5.0
19- FIDUCAFE 0 Q.0 G0
20- FIDUVALLE AAA AAA 5.0 5.0
21-FIDUQCCIDENTE AAA AAA 5.0 5.0
22- BOGOTA AAA ABA 5.0 5.0
23- HELM TRUST AAA AL 50 £0
24-CITITRUST ABL AAA 5.0 5.0
25- FIDUCIARIA COLPATRIA o 0.0 0.0
28- FIDUCOMERCIC AAA AR 5.0 5.0
27- FIDUCIARIA BANISTMO AA+ Ab+ 4.5 4.5
30- FIDUNION AAA AAA 50 5.0
31. FIDUCOLOMBIA AAA AAA 5.0 5.0
33- ACCION FIDUCIARIA 0 0.9 0.0
34- FIDUGNBSUDAMERIS AR AA 4.0 4.0
38- FIDUCENTRAL o 0.0 G0
38- FIDUAGRARIA AAA AAA 5.0 5.0
40- FIDUCOLDEX Ad+ Ad+ 4.5 4.5
42- FIDUCIARIA DAVIVIENDA, Al+ Al 4.5 4.5
49- FIDUPETROL Ab+ Ad+ 4.5 4.5
30- FIDUSUPERIOR AR Al 4.0 4.0

*DCR DUFF & PHELPS DE COLOMEIA
‘BCR BANKWATCH RATINGS
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ANALISIS SOCIEDADES FIDUCIARIAS

ESCALA DE CALIFICACION
DICIEMBRE 31 DE 2005

PUNTUACION
CATEGORIA umr_uuhw_o%om l PROPLESTA PUNTUACION
ROE - RENTABILIDAD DEL PATRIMONIO 15 PUNTOS 15
RENTABILIDAD ROA - RENTABILIDAD DEL ACTIVO 15 PUNTOS 15
MARGEN OPERACIONAL : 20 PUNTOS 20
TRAZON CORRIENTE 15 PUNTOS 15
RESPALDO 10 PUNTOS 10
RIESGO POLIZA GLOBAL 5 PUNTOS 5
CALIFICACION DE RIESG 20 PUNTOS 20
TOTAL _ 100 PUNTOS 100




CALCULO DE INDICADORES FINANCIEROS
SOCIEDADES FIDUCIARIAS

CORTE : DICIEMBRE 2005

RENTABILIDAD
RENTABILIDAD DEL MARGEN PUNTAJE MG
om_m%qﬂﬂé PUNTAJE ROA PATRIMONIO PUNTAJE ROE CPERAGIONAL OPERACIONAL
3- FIDUGAN 13 62% 5 14,61% 5 27.42% 8
4- SANTANDER INVESMENT 521% 2 558% 2 4411% 14
6- FIDUCIARIA COLMENA 7.27% 3 8,39% 3 11,98% 2
7- FIDUSKANDIA 477% 2 4,99% 2 30,17% 10
12- PREVISORA 18,36% 11 22,34% 11 44,40% 16
15. FIDUCOR 25,59% 14 27 66% 12 19,68% 4
16- ALIANZA 21,20% 12 34,05% 14 24,00% 6
18- FIDUCIAR 15,.22% 6 17.17% 6 32,85% 12
19- FIDUCAFE 17,10% g 19,85% g 51,50% 18
20- FIDUVALLE 27 56% 15 33.01% 14 38.66% 14
21- FIDUOCCIDENTE 24.07% 14 26.96% 12 55,36% 20
22- BOGOTA 29.35% 15 39,94% 15 33.79% 12
23-HELM TRUST 17,79% 9 19.61% 9 55,02% 20.
24- CITITRUST 17,83% g 19,14% 8 52.51% 20
25. FIDUCIARIA COLPATRIA 23.43% 12 25,18% 11 37.81% 14
26- FIDUCOMERCIO 16,31% B 18,.29% 8 47 6B% 16
27- FIDUCIARIA BANISTMO 14,23% 6 15.52% 5 32 86% 4
30- FIDUNION 23,92% 14 31,95% 14 30,88% 12
31- FIDUCOLOMEIA 18.54% 11 23,30% 11 50,26% 18
33- ACCION FIDUCIARIA 155% 2 1,85% 2 0,24% 2
34- FIDUGNBSUDAMERIS 14.98% 6 17.00% 6 19,42% 2
38- FIDUCENTRAL 13,40% 5 16,04% B 30,11% 10
39. FIDUAGRARIA 18,20% 8 20,31% 9 25,26% 5
40- FIDUCOLDEX 11,71% 3 12,68% 3 21,90% 4
42- FIDUCIARIA DAVIVIENDA 19,78% 11 34 83% 15 48,37% 18
49 FIDUPETROL 11,45% 3 12,44% '3 27,12% 8
50. FIDUSUPERIOR 48 68% 15 49,87% 15 29.09% 8




CALCULO DE INDICADORES FINANCIEROS
SOCIEDADES FIDUCIARIAS

CORTE : DICIEMBRE 2005

PUNTAJE
PUNTAJE RAZON POLIZA CALIFICACION BE PUNTAJE
RAZON CORRIENTE CORRIENTE BANCARIZADA m>znﬂxﬁ»c GLOBAL RIESGO PUNTAJE TOTAL
5,92 14 5l 10 5 0 46
9,08 15 sl 10 5 20 67
3,48 6 sl 10 5 0 29
3,42 6 NO 0 5 20 44
3,36 g NO 0 5 20 68
398 8 NO 0 5 0 42
1,54 2 NO 0 5 18 56
4,56 9 NO 0 5 20 58
5,18 11 sl 10 5 0 62
4,02 8 NO 0 5 20 75
422 g sl 10 5 20 90
1,86 3 sl 10 5 20 80
503 11 S 10 5 20 84
11,18 15 Si 10 5 20 87
7.72 14 sl 10 5 0 65
461 11 NO 0 5 20 67
7,18 12 sl 10 5 18 B0
180 2 s 10 5 20 76
2,48 5 s 10 5 20 79
2,47 3 NO o] 5 0 13
4,49 9 5l 10 5 16 54
2,75 5 s 10 5 0 40
2,18 3 S| 10 5 20 51
8,01 14 NO 0 5 18 47
1,13 2 st 10 5 18 78
5,76 12 NO o 5 18 49
22.42 15 sl 10 5 16 84




EVALUACION DE RIESGO
SOCIEDADES FIDUCIARIAS
CALIFICACIONES DE RIESGO

DCR| BRC
CALIFICACION PROMEDIO | il TAJE
LP LP LP PUNTAJE LP BASE 5 YOLAL
3- FIDUGAN ) 0,0 0,0 0
4- SANTANDER INVESMENT AAA AAA 50 50 20
6- FIDUCIARIA COLMENA, 0 0 0,0 0,0 0
7- FIDUSKANDIA ABA AAA 5.0 5,0 20
12- PREVISORA AAA AAA 50 5.0 20
15- FIDUCOR 0 0,0 0,0 0
16- ALIANZA AA+ AA+ 45 4,5 18
18- FIDUCIAR AAA AAA 5.0 50 20
19- FIDUCAFE 0 0,0 0,0 0
20- FIDUVALLE AAA AAA 5,0 5,0 20
21- FIDUOCCIDENTE AAA AAA 5.0 5,0 20
22- BOGOTA AAA AAA 5.0 5,0 20
23- HELM TRUST AAA AAA 50 5,0 20
24- CITITRUST AAA AAA 50 50 20
25- FIDUCIARIA COLPATRIA 0 0,0 0,0 0
26- FIDUCOMERCIO AAA AAA 50 50 20
27- FIDUCIARIA BANISTMO AAY AA+ 45 45 18
30- FIDUNION AAA AAA 50 50 20
31- FIDUCOLOMBIA AAA AAA 50 5.0 20
33- ACCION FIDUCIARIA 0 0.0 0,0 0
34- FIDUGNBSUDAMERIS AA AA 40 4.0 16
38- FIDUCENTRAL 0 0,0 0,0 0
35- FIDUAGRARIA AAA ABA 50 5.0 20
40- FIDUCOLDEX Al Ab+ 45 4.5 18
42- FIDUCIARIA DAVIVIENDA AL+ Al+ 4.5 45 18
49- FIDUPETROL AA+ AAY 45 4,5 18
50- FIDUSUPERIOR AA, AA 4.0 4.0 16

“DCR DUFF & PHELFPS DE COLOMBIA
"BCR BANKWATCH RATINGS
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ICETEX

ANALISIS DE RIESGO DE FONDOS COMUNES ORDINARIOS
DICIEMBRE 31 DE 2005

ETIADES PUNTAJE oBTENIDD | MIVEL Jmﬂm_www_uT_“__oomro cura z»xzm._% PERMITIDO
38- FIDUAGRARIA S,A. 88 5 10%
&- FIDUCIARIA COLMENA S.A. 78 4 8%
31-FIDUCOLOMBIA S.A. 76 4 8%
.a.- SANTANDER INVESMENT TRUST 75 4 8%
21- FIDUOCCIDENTE 8.4, 75 4 B%
12- PREVISORA S_A. 65 4 8%
16- ALIANZA S.A, 68 4 B%
34- FIDUGNBSUDAMERIS S.A. 67 4 8%
§0- FIDUSUPERIOR S.A. &5 4 B%
38- FIDUCENTRAL 5.A. 64 4 8%
30- FIDUNION S.A. 62 4 8%
7- FIDUSKANDIA S.A, 58 3 5%
18- FIDUCAFE S.A. 56 3 5%
27- FIDUCIARIA BANISTMO 5.A. 55 3 5%
3-FIDUGAN 5.A. 53 3 5%
33- ACCICN FIDUCIARIA 45 3 5%
24- CITITRUST S.A. 48 3 5%
20- FIDUVALLE S.A. 48 3 B%
25- FIDUCIARIA COLPATRIA 48 3 2%
15- FIDUCOR S.A, 47 3 5%
23-HELM TRUST S.A, 47 3 5%
22- BOGOTA S.A. 5 3 10%
26- FIDUCOMERCIO S.A. 40 3 5%
18- FIDUCIAR S.A., 30 3 5%
49- FIDUPETROL S.A. 30 3 5%

(1} Calificacion segun nivel de riesgo: Riesga Minimo &, Riesgo Bajo 4, Riesgo Medio 2, Riesgo Alto 2, Riesgo Muy Allo 1.
(2} Cupo maximo permitido definido como porcentaje def valor del porafolio de inversiones,
ELABORADQ POR CLARA BRUCKNER - ASESOR EN RIESGD - ICETEX




FONDOS COMUNES ORDINARIOS

ESCALA DE CALIFICACION
DICIEMBRE 31 DE 2005

PUNTUACION
CATEGORIA DEL INDICADOR PROPUESTA PUNTUACION
ROA - RENTABILIDAD DEL ACTIVO 15 PUNTOS ; 15
RENTABILIDAD ROE - RENTABILIDAD DEL PATRIMONIO 15 PUNTOS 15
MARGEN OPERACIONAL 20 FUNTOS 20
22| INVERSION/ TOTAL ACTIVO 30 PUNTOS 30
. CALIFICACION DE RIESGO 10 PUNTQS 10
RESPALDO 5 PUNTOS 10
TOTAL 700 PUNTOS 100 -
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CALCULO DE INDICADORES FINANCIEROS

FONDOS COMUNES ORDINARICS
CORTE : DICIMBRE 31 DE 2005

RENTABILIDAD DEL PUNTAJE ROA RENTABILIDAD PUNTAJE INVERSION TOTALS |PUNTAJE INV TOTAL
ACTIVO TOTAL DEL PATRIMONIO ROE TOTAL ACTIVO I TOTAL ACTIVO
2- FIDUGAN S.A. £.37% g £.38% ] 67.20% 8
4- SANTANDER INVESMENT TRUST 7e2% 15 7.52% 15 57.83% 8
6- FIDUCIARIA COLMENA S.A. 8,23% 14 6,24% 14 89,85% 0
7- FIDUSKANDIA S.A. 351% -] 351% & 75,54% 24
12- PREVISORA S.A. 6,65% 15 £,65% 15 43,06% g
18- FIDUCOR 5.A. 4.78% 8 4.78% -] 85,98% 30
16- ALIANZA S.A. 5,68% 11 5.95% 12 88,80% 30
18- FIDUCIAR §.A. 2,36% 2 2.36% 2 7T 3
18- FIDUCAFE S.A. 6,31% 15 6,32% 15 42 Z8% &
20- FIDUVALLE S.A 3,06% 3 213% 3 71,00% 18
21- FIDUOCCIDENTE S.A. 3,46% -] 3.54% <] 82.04% 27
22- BOGOTA S.A. 2.65% 2 2.65% 2 60.B3% 12
23- HELM TRUST S A, 317% 5 3175 3 33,66% 3
24- CITITRUST S.A 5,50% =] 5,50% 9 13.82% 3
25- FIDUCIARIA COLPATRIA 5.99% 12 801% 12 62 04% 12
26- FIDUCOMERCIO S.A. 328% 5 3.28% 5 52.B0% g.
27- FIDUCIARIA BANISTMO S.A 317% 3 3,18% =] 71,18% 21
30- FIDUNION 8.A. 301% 2 3, M% 2 72,80% 21
31- FIBUCOLOMBIA 5 A, 5.82% 11 5.82% 11 £3,01% 15
33- ACCION FIDUCIARIA 5,90% 12 5.91% 11 81,57% 24
34- FIDUGNBSUDAMERIS S.A. 5,15% 14 5,16% 14 65,61% 18
38- FIDUCENTRAL S.A. 5,25% g 5.26% g T0,85% 18
39- FIDUAGRARIA 5.4, 5.92% 12 5.92% 12 76,15% 24
49- FIDUPETROL S.A. 327% 5 327% 5 41,41% &
50- FIDUSUPERIOR §.A, 500% 8 5.00% 3 BE 42% 27

" Mo se cuenta con ‘g inf2rmacicn financiera de Citdrust La Supetintendercia Finangie no pubics inafmacion




CALCULO DE INDICADORES FINANCIERCS

FONDOS COMUNES ORDINARIOS
CORTE : DICIMBRE 31 DE 2005

MARGEN PUNTAJE MG ENTIDAD PUNTAJE ENTIDAD | CALIFICACION DE PUNTAJE TOTAL
GQPERACIONAL OPERACIONAL BANCARIZADA BANCARIZADA RIESGO PUNTAJE

76,03% 10 (] 10 ) 53
83,70% 18 st 10 10 75
79,67% 12 8| 10 o 79
80,67% 12 NO o} 10 58
88,08% 20 NO o 10 69
31,91% 2 NO o 0 47
56,80% & NO 0 9 68
80,88% 14 NO 0 10 30
79,62% 10 sl 10 0 56
81,14% 14 NO 0 10 48
82,23% 16 sl 10 10 75
70,13% 6 sl 10 10 41
84,34% 16 3 10 : 10 47

NA 8 sl 10 10 49
52 50% 2 3] 10 0 48
80,23% 12 NO 0 10 40
74.83% 8 s 10 g 56
B4,49% 18 ]| 10 10 62
85,36% 20 sl 10 10 76
29,89% 2 NO o 0 49
53,31% 4 st 10 g 67
B4,43% 18 5| 10 o 64
87 67% 20 sl 10 10 g8
60.75% i NO 0 g 30
58,53% 4 s 10 g 65
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SOCIEDADES COMISIONISTAS

ESCALA DE CALIFICACION
DICIEMBRE 31 DE 2005

CATEGORIA INDICADOR {NDICADORES FINANCIEROS ESCALA DE CALIFICACION | PUNTAJE
ROA - RENTABILIDAD DEL ACTIVO 10 PUNTOS 10
RENTABILIDAD ROE - RENTABILIDAD DEL PATRIMONIO 10 PUNTOS 10
MARGEN OPERACIONAL 15 oUNTOS 15
i LEVERAGE 15 PUNTOS 15
|ENDEUDAMIENTO TOTAL 15 PUNTOS 15
SOLVENTIA 15 PUNTOS 15
S{POLIZA GLOBAL COMISION STAS 5 PUNTOS 5
{RESPALDO 10 PUNTOS 10
A4 CALIF CACION DE RIESGO 5 PUNTOS 5
TOTAL 100 PUNTOS 100




CALCULO DE INCICADQRES FINANCIERDS
SOCIEDADES COMISIONISTAS
CORTE " DICIEMERE 31 DE 205

. PUNTALE EHOEUVDAMIENTD PUHTAJE EHL ROE .RENTAB PUNHTAJE RENT. PUHTAJE MG
SOLVENCIA SOLVENCIA TOTAL TGTAL PATRIMONIC PATRIMGNID MG OPERACIONAL OPERACIONAL
ACCIONES Y VALORES 5.A. COMISIONISTAS DE BOLSA 22 8% B T 1% H] 31,45% 7 5% 12
AFIN S A COMISIDNISTA DE BOLSA B3, 7% 11 30 29% G B, 10% 2 12% B
ASESORES £EN VALORES 5.4 COMISIONISTAS DE BOLSA Q1% 2 890,866% 0 38,29% 9 % 11
ASESDRIAS B INVERSIONES 8.4 30.6% B B9 44% 4 38,25% 4 2E% L]
ABVALORES S A COMISIONISTA DE BOLSA 71.6% 12 28 4% 11 9.55% 1 -21% 2
INTERVALORES SA. COMISIONISTA DE BOLSA 39.0% k] 6 0d4% B 7 2E% 2 &% ]
BOLSA Y RENTA S ACOMSIONISTA DE BOLSA 62.4% n A7 5% G 22 95% B 8% 14
LASADE BOLEA § A COMISIONISTA DEE BOLSA 81 7% 12 18.75% 1 12 38% 3 10% 5
HELM SECURITIES § A COMISIONISTA DE 804L5A 60 8% 9 B2 8 T5E% Z 1% 3
WALURES BOGOTA S A COMISIONISTA DFE BULEA 96,7% 15 3.34% 14 1032% K) 10% 5
COMPAN|A DE PROFESIONALES DE BOLEA 5 A 30.8% & 63,20% 3 29 523% € 6% k]
COMPANIA SURAMERICANA DE VALORES § A SUVALOR COMISCNISTA DE BOYSA 13.B% 3 S8 2 36 00% 3 S3% 14
DAaVIVAL ORES 5.4 COMISIONISTA DE BOLSA 68,7% 11 31.53% 9 & 65% 2 -2 3
CURREDRES ASCCIADOS S ACOMISIONISTA OE BOLEA 11.2% 3 88,70% 2 36,60% a 194% i}
BEVAVALORES COLOMBIA § A COMISIONISTA 3£ BULSA - BBVA VALORES 93 6% 14 5,38% 12 15, 860% 4 28% 11
CORREVAL B A COMISIONISTA DE BOLSA 54 7% El 45 30% [ 26,87% 3} 1% 11
BOLSAY BANCA S.A COMISIONISTADE POLSA 80% 2 0.56% 4 21.02% |3 3% B
FROMOTORA BURSATIL DE COLOMBIS 5.4 COMISIDNISTA OE BOLSA, T03% 11 29.75% G 38,B8% 10 21% B
CREAR YALORES COLOMBLA € A COMISIONISTA NE BOLSA 18.7% 4 81.27% 3 29 20% B 7% g
HERMANDR: ¥ ARTURO ESCOBAR 5 ACOMISIONISTA DE BOLSA 22 3% & T B £ 30,24% T 2% B
INTERBOLSA 5 ACOMISIONISTA OE BOLSA 0 &% z 89 23% o] 4.01% L) 42% 14
INVERSIONISTAS DE COLOMBIA 5 A COMISIONISYA DEBOLSA . 7.7 i 92 26% C 46.25% 10 57% 1%
LOMDOND Y RESTREPD § A COMISIONISTA DE BOLSA LA 15 0.40% 14 3TA41% 3 GG 15
HACIONAL 13F VALORES 5.A COMISIGNISTA DE BOLSA 21,5% 3 TE A% b H1,43% 7 4% 12
ALWNZA VAL ORES COMISIONISTA UE BOLSA S A 14,4% 3 85.61% 2 41,03% 10 6% 14
RAMON H. MILLA Y A S.A. COMISIDRISTA DE BOLSA 47 0% 15 2.89% 14 23,45% g 2% 3
SERFINGD 5.8 COMISIONISTA DE BOLSA 20.6% 5 EERCY K) 33.05% 7 2¥% 49
SERVIBOL SA 5.A COMSIONISTA DE BOLSA 96 3% 15 3.68% t4 12,2% 4 7% 17
UL TRABURSEATILES 5 A COMISIONISTA DE BOLSA 18,5% K} 85 4E% ? 26 85% & 3% i1
ACCIINES DE COLCHMELA 5 A, COMLSIONIS 1A DE BOLSA 327% ) 67.25% -3 14 24% 4 6% 12
VALOIRES DEL POPUILAR SA, COMISIQMISTA DE BOLSA £0,4% 2 I5961% a 36.47% b 5% 15
PICHINCHA VAL ORES S.A. COMISIONIS1 A DOE BOLSA 31.8% a 68, 12% 5] -8 12% 1 -17% 2
CITBRALORES 5 A COMISIONISTA DE BOLSA R 14 10.B6% 12 89.50% 3 7% 3
VALORES NE QUCIDENTE 8A, SOCHEDAL COMISIONISTA DE BOLSA b3 6% 12 16,41% 11 4 53% 3 1P 5
SANTANDER INVESTMENT VALORES COLOMBLA 5 A CICMISIONISTA DE BOLSA TTE% 12 22 15% 11 AR Y 3%, 12 Ta% 15
FEDERAL DE VALORES 5 A COMISIONISTA DE BOLSA Q4 4% 14 5B, 12 -23,30% 1 -70% 2
GESWVAI OKES S.A GOMISIONISTA DE BOLSA 1% 5 B0 17% 3 36.27% B 2454 )
SLMAVALORES B A COMISIONISTA DE BOLSA 16,9% ki) &3,11% 3 15.94% 4 18% @
ABMN AMRC SECURITIES GOLOMBIA 5.4 COMISIDNISTA DE BOLSA 52 7% it 7,38% 12 -10,47% 1 1% 2




CALCULS DE INCADQRES FINANCIEROS
SOCIEDADES COMISIDONISTAS
CORTE CHOIERMBRE 31 OE 2005

- REHTABILIDAD PUNTALE
LEVERAGE RESFALDO CELIFICACION CE PSLZA PUNTAIE
PUNTAE DEL ACTIVI- PUHTAJE RDA RESPALDD
TOTAL ROA BAHNCARIZ BANCARID RIESGC clLoBal TOTAL
ACCIGNES ¥ VALORES 54 COMISIDNISTAS OE BOL SA 3.38 5 T.19% & NG ¥ 4 5 15 —
AFIN BA COMISIONISTA DE BOLSA 0,43 ] 4,25% 4 WO 1] ] 5 ... 5]
ASESORES ENWALGRES 5.4 COMISION|ISTAS OFE BOLSA 505 g 3,50% 2 N a 4 5 22 _
ASESORIAS E INVERSIONES S.A .27 5 11.69% & NG 4] 4] 4 46
ASVALORES 5 A COMISIONISTA DE BONLSA 0,40 11 397% 3 NO o o -] K}
INTERVAL ORES 5 A COMISIONISTA DF BOI 54 1,57 & 2B4% r NO o 4 5 kL]
HOLSAY RENTA S ACOMISIONSTA DE BOLSA HED ] 14, 35% 3 N o 5 -] B
CASA DE BOLSA 5 A COMISIOMISTA DE BOLSA, 0,23 11 BC,0E% ) NO o 4] 5 o
HELM SECRIRITIES S.A COMISIONISTA DE ROLSA 0.64 a 4E1%H q sl 0 4 5 2]
VALORES BOGOTA S A COMISIGNISTA QE BOL SA 003 14 O 58% -4 Sl 10 3 3 78
COMPARLA OF PROFESIONALES DE BOLSA SA 2,75 £ UrE% 7 W o 4 5 5
COMBANIA SURAMERICANA DE VALORES S A SUVALOR COMISIONISTA DEBOLEA 68,23 z 3 Y45% 3 sl 16 5 5 ek}
CAVIALORES S A COMISIONISTA DE BOIL SA, 0,45 9 3 .88% 3 5l o 4 5 96 . |
CUORREDORES ASOCIADOS 5.A COMISIONISTA DE BOESA T.81 2 4. 11% 4 NG 4] 3 5 34
BEVA VALORES COLOMEIA S 4, COMISIONISTA DE BALSA - BAVA VALORES 0,97 12 14,79% & sl 0 5 e g1
CORREVAL S A COMISIONISTA DE BOLSA 083 a 14,67% 4 MY 1 ] b3 o |
HOLSA Y BANCA S & COMISIONISTA DE BOLSA 10,08 ; 1,50% 1 NO a 4 b 28
PROMOTORA BURSATIL DE COLOMBLA $ A COMISIONISTA DE BOLSA 042 2] 27 20% 10 M o] 3 5 =53
CREAR YALORES COLOMBIA S A COMISIONISTA DE BOLSA 4,34 3 598% 5 MO o (i 5 35
HERMANDO Y ARTUIRD ESCORAR S A COMISIONISTA DE BOLSA K¥-Fi 4] 5, 78% G MO 1] 4 4 A4 ]
ITERBOLSA 5 A COMISIONISTA DE BOLSA 823 0 3,65% 3 e} 0 5 5 3E
INVERSICNIS TAS DE COLOMBIA 5 A COMISIONISTA OE ROLGA 11.92 v] A68% 2 MO a 4 5 24
LOMDONG ¥ RESTREPD 5 A COMISION A DE BCLSA 0,00 14 37 6% 10 [yl [4] 0 5 51
MACITIMNAL DE WALORES EA COMISIONISTA DE BOLSA IE7 5 6,87% B Lo 4] L] 5 )
ALIANZA WA, CRES COMISIOMISTA DE BOLSA S.A 5,45 2 9.01% ] N 4] 4 5 [ 4
RAMOM H. vl LAY C1A5 A COMISIONISTA DE BOLSA G003 14 12 7a% 10 ple] ¢] o 5 ES
SERFINCC 5 A COMISIONISTA DE BOLSA 185 a4 6.42% 5 xis] i) 4 5 42
SERVIEOLSA S.A COMISIGMISTA DE BOLSA 004 i4 12.25% 8 i]s] 4] a 5 " h)
ULTRABURSATILES $.A. COMISIONISTA DE BOLSA 5a8 z 376% 3 ND ot 5 3 38
ACCIONES DE COLORMBIA A COMISIONISTA DE BOLSA 205 g 4 E6% 4 ]s] o 4 5 49
WRLDHRES OEL POPULAR 5.4 COMISIONISTA DE BOLSSA 066 S 23 02% E NG ) 4 <) | 65
PCHIMCHA VAL ORES S.A COMISIONISTA DE BOLSA 214 g -12,15% 1 NO a i} <) 28
LATIVALORES SA COMISIONISTA DE BOLSA o012 1z A51% 7 MNO 4] 5 5 |] B1
VALORES DE OCCIDENTE 5.A. SOCIERAD COMISIONISTA BE BOLSA 0,26 11 B,05% 7 sl 10 4 5 BT ]
SANTANDER INVESTMENT VALORES COLOMBIA S.A COMISIONISTA OF BOLSA 0,29 11 a7 824% 10 5l 10 5 ki ..| Bé___ |
FEDERAL DE WALORES SA COMISICNISTA DE BOLSA 0,06 12 =31 99% 1 =1l i il 4] g6
GESVALORES 54 COMISIONISTA DE BOLSA . 404 3 T.45% T MO 0 3 b al_
SUMA VALORES 5 A COMISIONISTA DE BOLSA 497 3 2.63% 2 NO n 4 5 w ]
Bh SMAD SECURITIES CCLGMEIA S A COMISIONISTA DE BOL SA LA 12 -5 70% 1 M i 1} 5 45 |




CALIFICACIONES DE RIESGO
SOCIEDADES COMISIONISTAS

DCR BCR
CALIFICAZICON FPROMEDIO

LR =] LP PUNTALE LF BASE S Vi W
ACCICMES ¥ VALORES 5 A COMIS|ONISTAS DE BOLSA LY AA 4.0 4.0 4
AFIN 5.A, COMISIONISTA DE GOLSA AA+ A+ 45 4,5 5
ASESORES EN YALORES S A COMISIONISTAS DE BOLSA AL, A 4.0 40 4
ASESORIAS E INVERSIONES S.A. G0 09 0
ASVALORES S.A. COMISIONISTA DE 80LSA o0 0,0 0
INTERVALORES 5.4. COMISIDNISTA DE BOLSA AA- A 3.5 35 4
[BOLSA Y RENTA S.A.COMISIONISTA OE BOLSA ABA AAA 50 54 5
CASA DE BOLSA 5.A COMISIONISTA DE BOLSA 04 0,0 0
HELM SECURITIES $.A. COMISIONISTA DE BOLSA Af LY 40 4.0 4
VALORES BOGOTA 5.4 COMISIOMISTA DE BOLSA ARA AAA 5.0 5.0 5
COMPANIA DE PROFESIONALES DE BOLSA S.A, AA AL 40 4.0 4
GOMPANIA SURAMERICANA DE VALORES S§.A. SUVALOR COMISIONISTA DE BOLSA ABA AdA 50 5.0 5
DAVIVALDRES 5 A COMISIONISTA DE BOLSA A AA 4.0 4,0 4
CORREDORES ASOCIADOS 5,A.COMISIONISTA DE BOLSA AAE Adv+ 45 45 5
BEVA VALORES COLOMBIA §.A. COMISIONISTA DE BOLSA - BBVA YALDRES ALA AAA 5.0 50 5
CORREVAL 5.4. COMISIONISTA DE BOLSA [ AbE 45 45 5
BOLSA Y BANCA 5.4, COMISIONISTA DE BOLSA LY A+ 34 3,5 4
PROMOTORA BURSATIL DE COLOMBIA S & COMISIDONISTA DE BOLSA A A- 3.0 30 3
CREAR VALORES COLOMBIA 5.A. COMISIONISTA DE BOLSA oad oK} o
HERMANDO ¥ ARTURO ESCOBAR S.8. COMISIONISTA DE BOLSA AA- AA- 35 a5 q
INTERBOLSA S A COMISIONISTA DE BOLSA Ab+ Ad+ 45 45 5
INVERSIONISTAS DE COLOMBIA §.4 COMISIONISTA DE BOLSA AA A 40 4.0 4
LONDOND ¥ RESTRERO S. A, COMISIONISTA DE BOLSA, a0 0,0 4]
HACIGNAL DE VALORES $.8. COMISIONISTA DE BOLSA A, AL 440 a0 4
ALIANZA VALORES COMISIONISTA DE BOLSA 5.4, AA RA 4.0 4.0 4
RAMON H. VILLA ¥ CIA S.A COMISIONISTA DE BOLSA 0.0 na 0
SERFINCO 5.4, COMISIONISTA DE BOLSA Ab+ BA 40 40 F |
SERVIBOLSA 5.A.COMISIONISTA DE BOLSA 0.0 n.a o
ULTRABURSATILES & A COMISIONISTA OF BOLSA AL+ Al 45 4.5 5
ACCIONES DE COLOMBIA S.A. COMISIONISTA DE BOLSA A4 A 4.0 4.0 4
VALORES DEL POPULAR & A, COMISIONISTA DE BOLSA AA- AA- 35 35 4
GLEBAL SECURITIES §.A. COMISIONISTA DE BOLSA o0 0.0 ]
CITIVALORES 5.4 COMISIONISTA DE BOLSA AAA AL 3.6 50 5
VALORES DE OCCIDENTE §.A. SOCIEDAD COMISIDNISTA DE BOLSA BB AA 40 40 q
SANTARDER INVESTMENT VALORES COLOMBIA 5.4, COMISIONISTA DE BOLSA AAA AAA 50 5.0 5
FEDERAL DE VALORES 5.4, COMISIONISTA DE BOLSA o0 o0 a
GESVALORES 5.4, COMISIONISTA DE BOLSA A A 30 3,0 3
SUMA VALORES 5.4, COMISIONISTA DE BOLSA AA AA 40 4,0 4
ABN AMRO SECURITIES COLOMBIA 5.4, GOMISIONISTA DE BOLSA sl 0,0 0

“UCH DRUFF & PHELFS DE COLCMAIA
"BOR BAHKWATCH RATIMNGES
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