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Por el cual se actualiza la politica y metodologia para definir los
cupos por emisor y contraparte del ICETEX

LA JUNTA DIRECTIVA

En ejercicio de sus facultades legales y en especial las que le
confiere la Ley 1002 del 30 de diciembre de 2005, el Articulo 9
del Decreto 1050 del 6 de abril de 2006, el Acuerdo 013 del 24
de febrero de 2007, y

CONSIDERANDO

Que la Ley 1002 del 30 de diciembre de 2005, que transformo al ICETEX
en una entidad financiera de naturaleza especial, establece como
operaciones autorizadas, ademds de las funciones previstas en la
normatividad, realizar las demds actividades financieras que sean
necesarias para el cumplimiento de su objeto. Que dada dicha
transformacién la Superintendencia Financiera de Colombia ejercera la
inspeccidn, vigilancia y control sobre las operaciones financieras del
ICETEX.

Que los numerales 1 y 4 respectivamente del Articulo 9 del Decreto
1050 del 06 de abril de 2006 establecen que es funcién de la Junta
Directiva formular la politica general, los planes, programas y proyectos
para el cumplimiento del objeto legal del ICETEX, de sus funciones y
operaciones autorizadas, acorde con lo dispuesto por la Ley 1002 de
diciembre 30 de 2005 y expedir los actos administrativos que se
requieran para el cumplimiento de las funciones del ICETEX.

Que mediante el Acuerdo No. 026 de 13 de Septiembre de 2013 se
establecieron las Politicas y Ia Metodologia para definir los cupos de
emisor y contraparte del ICETEX.

Que el Comité Financiero y de Inversiones del 11 de Febrero de 2015
aprobd la solicitud presentada por la Oficina de Riesgo, como consta
en el Acta de Comité financiero y de inversiones No.002 de la misma
fecha, para modificar las politicas para la definicién de cupos de emisor
y contraparte, en el rango de asignaciéon individual cupo de emisor vy
contraparte de entidades financieras, ampliar el cupo de asignacién
maxima para bancos al 25% del portafolio estimado y aumento del
limite maximo de concentracién por grupo econdmico al 35% del valor
nominal del portafolio de inversiones.

Que el Jefe de la Oficina de Riesgos presentd a la Junta Directiva del 24
de Febrero de 2015 el estudio técnico sobre la propuesta de modificar
las politicas’ para la definicion de cupos de emisor y contraparte, toda
ve;,”ﬁde#'!'as"'*hecesidades de inversiones generadas por la liquidez
manefada por la Entidad y. la limitacién de emisores en el mercado, se

hace necesario contar/con cupos mas amplios, propuestas gue fueron
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avaladas previamente por el Comité Financiero y de Inversiones durante
la sesion del 11 de Febrero de 2015.

Que la Junta Directiva en sesidén del 24 de Febrero de 2015, aprobd la
propuesta presentada por la Oficina de Riesgos en cuanto a la
modificacién de politicas para la definicion de Cupos de Emisor y
Contraparte,

Que en mérito de lo expuesto;
ACUERDA

ARTICULO 1°. POLITICAS PARA LA DEFINICION DE CUPOS POR
EMISOR Y CONTRAPATE.

A) La entidad debera dar cumplimiento a las siguientes politicas, para la
definicién del modelo de asignacién de cupos por emisor:

1. Establecer cupos por emisor para los bancos, corporaciones
financieras, compafiias de financiamiento comercial y leasing,
entidades oficiales especiales y empresas del sector real o
Holding Financiero, todos ellos inscritos en el Registro Nacional
de Valores y Emisores.

1.1 Para la asignaciéon de cupos se tomara un valor estimado
calculado como: PORTAFOLIO ESTIMADO = Valor del
Portafolio Promedio de los Ultimos 24 meses mas 2 veces la
desviacién estandar.

2. El cupo de emisor individual de entidades financieras (Bancos)
no podrd superar el veinticinco por ciento (25%) del valor del
portafolio estimado, para las demas entidades financieras y no
financieras no podra superar el diez por ciento (10%) del valor
del portafolio estimado, y para entidades del sector real no
podra superar el cinco por ciento (5%).

3. Para determinar los cupos disponibles de emisor se debe
descontar al cupo otorgado el valor nominal de los titulos
adquiridos.

4. El cupo de emisor por Sector Econdmico no puede superar los
siguientes porcentajes: sobre el valor nominal del total del
portafolio de inversiones: para las Compafilas de
Financiamiento Comercial y Leasing el 10%; para Deuda
Publica el 80%; para Sector real o Holding Financiero el 20%:;
para Entidades Oficiales Especiales el 30%; para Corporaciones
Financieras el 10 y para bancos hasta el 85%. Estos limites se
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deberan mantener al momento de realizar la inversién teniendo
como referencia el valor nominal del total del portafolio de
inversiones.

5. El limite maximo de concentracién por Grupo Econdmico no
puede superar el 35% del valor nominal total del portafolio de
inversiones. Para este efecto, se deberd tomar como referencia
el valor nominal del total del portafolio de inversiones.

6. Cuando el nuevo puntaje obtenido bajo la metodologia de
evaluacién de cupos de emisor de una entidad objeto de
analisis, respecto del puntaje anterior presente variaciones
iguales o superiores al 25%, en la etapa de seguimiento
mensual, o si con ocasién del seguimiento diario del riesgo de
mercado o de crédito genera alertas sobre la estabilidad del
emisor, la Oficina de Riesgos presentard en la siguiente sesidn
de Comité Financiero y de Inversiones un estudio detallado de
la situaciéon con su recomendacidon. No obstante, en caso de
que la Oficina de Riesgos considere que las alertas generadas
implican una alta incertidumbre para las inversiones del
ICETEX, deberd informar inmediatamente a la Presidencia del
ICETEX, para que tome las medidas pertinentes, en particular
la orden de suspensién de nuevas operaciones, e informe a los
miembros del Comité Financiero y de Inversiones y Junta
Directiva.

7. Actualizar los cupos de emisor una vez la Superintendencia
Financiera de Colombia publique los estados financieros de las
entidades vigiladas y de las empresas del sector real inscritas
en el Registro Nacional de Valores y Emisores con corte a los
meses de marzo, junio, septiembre y diciembre de cada afio.
Cada actualizacién debe ser evaluada por el Comité Financiero
y de Inversiones, previo a la aprobacion por parte de la Junta
Directiva.

8. Actualizar trimestralmente el indicador Benchmark (creado por
la Oficina de Riesgos del ICETEX y el cual se encuentra en el
documento Técnico -~ MODELO TECNICO DE OTORGAMIENTO
DE CUPO POR EMISOR Y CONTRAPARTE VERSION 4), que
corresponde al percentil 90 por cada indicador del sector de
riesgo para los Ultimos 24 meses disponibles.

B) La entidad deberd dar cumplimiento a las siguientes politicas para la
definicion del modelo de asignacidn de cupos de contraparte:

1. Establecer cupos de contraparte para los bancos,
corporaciones financieras, compafilas de financiamiento
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comercial y leasing, entidades oficiales especiales, sociedades
comisionistas de bolsa, sociedades fiduciarias y sociedades
administradoras de fondos de pensiones y cesantias y
sociedades administradoras de inversién, inscritas en el
Registro Nacional de Agentes del Mercado de Valores.

1.1 Para la asignacién de cupos se tomard un valor estimado
calculado como: PORTAFOLIO ESTIMADO = Valor del
Portafolio Promedio de los Ultimos 24 meses mas 2 veces la
desviacién esténdar.

2. Los cupos de contraparte utilizados deben liberarse en el
transcurso del mismo dia, siempre y cuando la contraparte
cumpla con las obligaciones de la negociacién, ya que este es
el tiempo establecido por la entidad para hacer la
compensacion y liquidacion de dichas operaciones.

3. Para establecer los cupos de contraparte disponibles, al cupo
otorgado se le debe descontar el valor nominal de la
negociaciéon de compra o de venta, segln sea el caso.

4. Cuando el nuevo puntaje obtenido bajo la metodologia de
evaluacién de cupos de contraparte de una entidad objeto de
analisis, presente variaciones iguales o superiores al 25%
respecto del puntaje anterior en la etapa de seguimiento
mensual, o si en el seguimiento diario del riesgo de mercado o
de crédito genera alertas sobre la estabilidad de |la
contraparte, la Oficina de Riesgos presentard en la siguiente
sesién de Comité Financiero y de Inversiones, un estudio
detallado de la situacién con su recomendacién. No obstante,
en caso de que la Oficina de Riesgos considere que las alertas
generadas implican wuna alta incertidumbre para las
inversiones del ICETEX, debera informar inmediatamente a la
Presidencia del ICETEX, para que tome las medidas
pertinentes, en particular la orden de suspension de nuevas
operaciones, e informe a los miembros del Comité Financiero y
de Inversiones y Junta Directiva. No obstante, en caso de que
las alertas generadas impliquen una alta incertidumbre para
las inversiones del ICETEX, la Oficina de Riesgos informara
inmediatamente a la Presidencia, para que ordene las medidas
pertinentes, en especial la suspensidon de operaciones, e
informe a los miembros del Comité Financiero y de
Inversiones y Junta Directiva.

5. Actualizar los cupos de contraparte una vez que la
Superintendencia Financiera de Colombia publique los estados
financieros de las entidades vigiladas y de las empresas del
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sector real inscritas en el Registro Nacional de Valores y
Emisores con corte a los meses de marzo, junio, septiembre y
diciembre de cada afio. Cada actualizacién debe ser evaluada
por el Comité Financiero y de Inversiones, posterior a ello
debe presentarse para aprobacidn por parte de la Junta
Directiva.

6. Actualizar trimestralmente el indicador Benchmark (creado por
la Oficina de Riesgos del ICETEX y el cual se encuentra en el
documento Técnico — MODELO TECNICO DE OTORGAMIENTO
DE CUPO POR EMISOR Y CONTRAPARTE versidon 4), que
corresponde al percentil 90 por cada indicador del sector de
riesgo en el mismo semestre a evaluar durante los Ultimos dos
afnos.

ARTICULO 2°. La Oficina de Riesgos y la Oficina de Control Interno del
ICETEX deben verificar el cumplimiento de los cupos de contraparte,
emisor, sector y grupo econdmico aprobados por Junta Directiva, y debe
realizar un seguimiento continuo al desempefio de las entidades a las
cuales se les haya otorgado cupo de emisor y/o contraparte. Si llegase a
tener conocimiento de informacién relevante que pueda poner en riesgo
la estabilidad de alguna entidad en la cual ICETEX tenga inversiones, la
Oficina de Riesgos presentard un estudio detallado de la situacion con su
recomendacion al Comité Financiero y de Inversiones. No obstante, en
caso de que la Oficina de Riesgos considere que las alertas generadas
impliquen una alta incertidumbre para las inversiones del ICETEX,
informara inmediatamente a la Presidencia del ICETEX, para que ordene
las medidas pertinentes e informe a los miembros del Comité Financiero
y de Inversiones y Junta Directiva.

ARTICULO 3. METODOLOGIA DE MEDICION. La metodologia a
seguir por la entidad para aplicar las politicas establecidas para la
definicion de cupos de emisor y contraparte, serd la que se encuentra
descrita en el Documento Técnico - "MODELO TECNICO DE
OTORGAMIENTO DE CUPO POR EMISOR Y CONTRAPARTE, versién 4", el
cual hace parte integral del presente Acuerdo

De conformidad con lo anterior, los indicadores financieros y los
indicadores de gestién (Calificacién de Riesgo del Emisor y Contraparte)
que se aprueban para cada tipo de emisor y contraparte, al igual que la
respectiva ponderacion son:

Indicadores y su nivel de participacién para la Calificacion de
Emisores
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o SECTORREAL

RAZON CORRIENTE

RAZON CORRIENTE % % [RAZON CORRIENTE 16% |RAZON CORRIENT L OURAIONCORENTE. | 15,0%]
l RENTABILIDAD DEL
MARGEN DESOLVENCIA 5% |MARGEN DESOLVENCIA b

¢ GENDE PATRIMONID 1% | ReNTABIOAD DELACTIVO PRODUCTIVO | S0 PRUERA ACOA 100%

RENTABIIDAD DELACTVO
MARGEN OPERACIONAL 13%  |MARGEN OPERACIONAL ¥ oeoniemvo 18% | QENTABIUIDAD DELPATRIVONIO 5 O4IMARGEN OPERACIONAL |10,0%
RENBLORDDEACTVO | REVBIIDRODLACTIO I )
DROBUCTIVO — % (MARGENDESOWENCIA 1125 |ypancen OPERACIONAL 13 (06 MARGEN NETO 108
[RENTABIIDADOELPATRIMONID 1% RENTABLIDADDELPATROND [16% |MARGEN OPERACONAL  [1% ey 00 0 A S S — -
CALIDAD DE LA CARTERA 10%  [CAUDAD DE LA CARTERA 1% |ESTRUCTURADEBALANCE  |18% | ygmainTo pE CARTERA T
CUBRMIENTODECARTERA  |12%  |CUBRIMIENTO DE CARTERA 10% |CALFICACION 1P R P ——— 2 ElRoTACON DECarTERs |15
ESTRUCTURADEBALANCE  [12% | ESTRUCTURA DE BALANCE & CAUFCACON DE R |0
CALFICACION 1P B [LAOONG #
RESPALDO BANCARIO 3%

* Cuando corresponda se debera tomar la calificacidn de riesgos de la matriz.

Indicadores y su nivel de participacion para la Calificacion de
Contrapartes

"% COMISONISTAS % CORP s

'BANCOS . %

RAZON RAZON RENTABILIDAD DEL RELACICN DE
RAZON CORRIENTE | 9% 7%|SOLVENCIA 18% 16%|RAZON CORRIENTE| 1 a%
oN e CORRIENTE CORRIENTE Thlacnvo % sowvenaa (veces) | 1
RENTABILIDAD RENTABILIDAD DE
MARGEN DE MARGEN DE RENTABILIDAD DEL Ho t RENTABILIDAD DEL
COLVNCIA W0 en L2 . 7%|DEL 16%|ACTIVO 1 AONID 14% |RAZON CORRIENTE | 10%
PATRIMONIO PRODUCTIVO
MARGEN MARGEN MARGEN RENTABILIDAD RENTABILIDAD DEL MARGEN RENTABILIDAD DEL
12% 4% 7%|DEL ACTIVO 3% 6% 14% %%
OPERACIONAL OPERACIONAL OPERACIONAL PATRIMONIO OPERACIONAL ACTIVO
PRODUCTIVO
RENTABILIDAD DEL RENTABILIDAD
RENTABILIDAD DEL MARGEN DE MARGEN RENTABILIDAD DEL
ACTIVO 13%|DELACTIVO 4l rvo . B CONAL 16%|RAZON CORRIENTE [16% |- 0% 16%
PRODUCTIVO PRODUCTIVO
RENTABILIDAD DEL RENTABILIDAD MAYOR RESPALDO MARGEN CAUDAD DE LA RESPALDO MARGEN
% 15 12% 2
PATRIMONIO % Dkr pATRIMONIO BANCARIO % opEracioNAL CARTERA % aancario 1% Joperacionat %
CAUDAD DE LA CAUDAD DE (A CAUFICACION DE ESTRUCTURA DE CUBRIMIENTO DE
2% 16%|P % N 6
CARTERA 7] CARTERA 7 piesGo Lp BALANCE % srrera §%POLZAGLOBAL  |14% |MARGEN NETO &
CONCENTRACION
CUBRIMIENTO DE CUBRIMIENTO DE CALIFICACION DE ESTRUCTURA DE CALIFICACION DE
12A R 15 %
CARTERA 10%| CARTERA 185 POL 2% piEsGo L % BaLANCE 7% clesGo e 4% |ENPORTAFOUODE | 23%
(NVERSIONES
MAYOR PESO A UTin
ESTRUCTURA DE ESTRUCTURA DE ESO AL DAD NETA/ CALIFICACION DE
BALANCE BALANCE 12%|PATRIMONIO ACTIVOS N 14%
TECNICO FIDEICOMISO
CALIFICACION DE CALIFICACION DE | -
RIESGO (P "lRiEsSGOLP
CALIFICACION DE RESPALDO e
RIESGO CP 8%|BANCARIO g

* Cuando corresponda se deberd tomar la calificacion de riesgos de la matriz.

PARAGRAFO 1. Calificacion de Riesgo del emisor y contraparte. El
ICETEX debe realizar la calificacion de Riesgo de acuerdo con los
siguientes parametros:

Generacion del puntaje total:

La distribucidn de

los puntos para cada uno de

los

indicadores

financieros utilizados en la presente metodologia, se realiza teniendo en
cuenta el peso de cada indicador sobre un valor constante (indice
benchmark), segun sea el sector al que pertenezca, el cual se multiplica
por la respectiva participacion del indicador correspondiente a cada
sector, los cuales se agregan y generan el puntaje total.
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Para el sector real no aplica un indicador benchmark, por lo tanto la
distribucion se define a partir de los intervalos con los cuales se asigna
la puntuacién por indicador, que se calculan con base en los deciles de
la distribucién de cada indicador. Se toman los datos de las diferentes
entidades que se estdn evaluando y de acuerdo con las cifras
encontradas por indicador, se construye la distribucidn de intervalos de
ésta en diez partes (deciles), de forma que se tenga el mismo numero
de entidades por intervalo.

Cupo de Negociacion:

La asignacién de cupo por emisor y contraparte basado en el grupo de
riesgo al que pertenezca es obtenida en términos del puntaje total
generado, el cual se transformard en un porcentaje de asignacién a
través de una curva exponencial construida para cada sector a partir del
rango de puntajes de aprobacidn frente al rango de porcentajes de
patrimonio técnico o contable, definidos a continuacién:

BANCOS CORPORACIONES FINANCIERAS

% Patrimonio Técnico o % Patrimonio
(+]

CALIF. {puntos} C.ont.able o Valor Bienes CALIF. (puntos) Técnico
Fideicomitidos
50 5,0% 50 4,0%
100 9,0% 100 8,0%
FIDUCIARIAS Y FONDOS DE PENSIONES COMISIONISTAS
CALIF. {puntos) .‘f,é:::::;monio Contable o CALIF. {puntos) % Patrimonio
50 10,00% 50 10,00%
100 30,00% 100 30,00%
COMPARNIAS DE FINANCIAMIENTO COMERCIAL SECTOR REAL
CALIF. {puntos) % Patrimonio Técnico CALIF. (puntos) % Patrimonio
60 4,00% 40 2,00%
100 8,00% 100 5,00%

IOE

% Patrimonio Técnico o
CALIF. (puntos) |contable o Valor Bienes
Fideicomitidos

50 4.0%
100 8,0%

Para establecer el cupo maximo por emisor o contraparte de cada
entidad se debe tomar el valor de su patrimonio técnico o contable,
segun el sector a que pertenezca, el cual se multiplica por el porcentaje
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de asignacién determinado por las anteriores tablas y curva exponencial
asi:

Valor Cupo (en millones de pesos)= {(% de asignacién)*(Patrimonio
Técnico)}

En operaciones realizadas con contrapartes, una vez se haya cumplido la
operacion, se considera que la utilizacidon del mismo ha sido liberada,
por lo que el ICETEX puede volver a hacer uso de dicho cupo en la
realizacion de nuevas operaciones.

ARTICULO 4. En el proceso de evaluacion de cupos de emisor y
contraparte, la oficina de riesgos solicitard informacién a la entidad
evaluada cuando se presente alguna de las siguientes situaciones:

. Movimientos atipicos en la cuenta de “Reservas y fondos de
destinacién especifica”.

. Movimientos atipicos en el “Margen operacional antes de
depreciaciones y amortizaciones”.

. Disminucién en la Calificacién riesgo.

. La entidad presente utilidades netas negativas.

. Existan sanciones por Entes Reguladores o Auto reguladores.

El anadlisis de la situacién y la recomendacién respecto de la misma,
serdn elaborados por la Oficina de Riesgos y presentadas al Comité
Financiero con un estudio soporte de la situacién, previo a la
presentacién de los cupos de emisor ante la Junta Directiva.

Adicionalmente la Oficina de Riesgos deberd realizar analisis Individual
Complementario de los Emisores o Contrapartes, en los casos de
modificaciones representativas en los cupos de un periodo a otro y
circunstancias especiales y presentarlas al Comité Financiero y de
Inversiones.

ARTICULO 5. DISMINUCION DEL CUPO ASIGNADO. El cupo

asignado por el modelo se disminuird cuando la entidad presente alguna

de las siguientes situaciones

» Los ingresos financieros diferentes de intereses (Valoracion, Divisas,
Operaciones de contado y Derivados), superen el percentil 85 del
sector.

e« La participacidon de las inversiones como porcentaje del activo,
superen el percentil 85 del sector.

La disminucion del cupo sera propuesta por la Oficina de Riesgos para
evaluacién del Comité Financiero y de Inversiones, previo a la
presentacidén ante la Junta Directiva.
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ARTICULO 6. REPORTES PERIODICOS DEL CUMPLIMIENTO DE
LOS CUPOS POR EMISOR Y CONTRAPARTE. Corresponde a la Oficina
de Riesgos implementar y actualizar trimestralmente, con las fechas de
corte establecidas en el articulo 1 del presente Acuerdo, literales A) y B)
numerales 7 y 5, para los cupos de emisor y contraparte
respectivamente.

Los resultados obtenidos deberan ser sometidos a evaluacién del Comiteé
Financiero y de Inversiones, y con la recomendacién de dicho organo
colegiado, posteriormente se sujetaran a aprobacion de Junta Directiva,
la cual constatard expresamente mediante Acta de la respectiva sesidn.

El reporte gerencial de monitoreo del cumplimiento de cupos se hard en
forma diaria por parte de la Oficina de Riesgos, dando cumplimiento al
Capitulo XXI de la Circular Basica Contable y Financiera expedida por la
Superintendencia Financiera de Colombia. Dicha Oficina deberd enviar el
reporte a la Vicepresidencia Financiera y a las demas dependencias que
asi lo requieran.

ARTICULO 7. VIGENCIA. E| presente Acuerdo rige a partir de la fecha
de su expedicién, modifica el Manual de Inversiones adoptado mediante
Acuerdo No0.038 de 2012, en todo lo referente a las politicas para la
definicion de cupos de emisor y contraparte y deroga las disposiciones
que le sean contrarias en especial el Acuerdo 026 del 13 de Septiembre
de 2013.

PUBLIQUESE, COMUNIQUESE Y CUMPLASE.

01

Expedido en Bogotd D.C. a los 2 4 FEB ?

EL PRESIDENTE

EL SECRETARIO

Nombre Funcionario Cargo Firma fecha

i
Proyecté Monica Roberto Gonzalez Abogada Secretaria General 02/03/12015
Reviséll Aprobé César Morales Rizo Jefe de la Oficina de Riesgos 1Y 02/03/2015

Los arriba firmantes declaramos que hemos revisado el documento y fo encontramos ajustado a las hormas y disposiciones legales vigentes, por o tanto bajo nuestra
responsabilidad fo presentamos para la firma de ia Secretaria General
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