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Célculo de Cupones Variables

La Camara determinara los importes de Cup6n Variable en la fecha de pago, de acuerdo con:

Los importes Variables estan relacionados con la Tasa interbancaria Overnight (IBR Overnight), y la
Tasa utilizada es el resultado de observar, a interés compuesto, las Tasas IBR Overnight publicadas
entre el dia de pago inicial y el dia de pago final, como se detalla a continuacion:

d
IBR ON — COMPOUND = | 0| (1+ IBR ON; * i)—1 , 360
|l ) ‘" 360 d
1=

Donde:

d,, Es el numero de dias habiles del calendario de pagos segun calendario COBO, para un periodo
de célculo determinado (entre el dia del inicio del periodo y el dia del fin del periodo).

i Es una serie de nimeros enteros de 1 a d, en representacion de los dias de liquidacion habiles
segun calendario COBO en orden cronoldgico, desde, e incluyendo, los primeros dias de liquidacion
de destino en el calculo correspondiente.

IBR ON; Para cualquier dia "i" en el periodo de calculo correspondiente, es una tasa de referencia
igual al IBR Overnight segun estipulado en el Articulo 5.5.3.4. Fijacién de Fixing.

n; Es el numero de dias habiles del periodo de célculo, en el que se observa el IBR Overnight.
d Es el niumero de dias habiles del periodo de calculo

Una vez obtenida la tasa IBR Overnoght-COMPOUND se utiliza la férmula:

932

Linea de atencion al cliente +57 601 327 70 00
www.camaraderiesgo.com



SUPERINTENDENCIA FINANCIERA
DE COLOMBIA

VIGILADO

Céamara de Riesgo Central de Contraparte

Nominal de la operacion * Tasa IBR Overnight - COMPOUND x Base de Calculo

3. Cross Currency Basis Swap Overnight (CCBSO)

Célculo de Cupones Variables en COP

La Camara determinara los importes de Cupén Variable en COP, en la fecha de pago, de acuerdo con:

Los importes Variables denominados en COP estan relacionados con la Tasa interbancaria Overnight
(IBR Overnight), y la Tasa utilizada es el resultado de observar, a interés compuesto, las Tasas IBR
Overnight publicadas entre el dia de pago inicial y el dia de pago final, como se detalla a continuacion:

d
IBRON — COMPOUND = | 0| (1 + IBR ON; * l) — 1] 360
|l ) ‘360 d
i=

Donde:

d, Es el numero de dias habiles del calendario de pagos segun calendario COBO, para un periodo
de calculo determinado (entre el dia del inicio del periodo y el dia del fin del periodo).

i Es una serie de nimeros enteros de 1 a d, en representacion de los dias de liquidacion habiles
segun calendario COBO en orden cronoldgico, desde, e incluyendo, los primeros dias de liquidacion
de destino en el calculo correspondiente.

IBR ON; Para cualquier dia "i" en el periodo de calculo correspondiente, es una tasa de referencia
igual al IBR Overnight segun estipulado en el Articulo 5.5.3.4. Fijacion de Fixing.

n; Es el nimero de dias habiles del periodo de célculo, en el que se observa el IBR Overnight.
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d Es el niumero de dias habiles del periodo de calculo
Una vez obtenida la tasa IBR Overnight-COMPOUND se utiliza la formula:
Nominal de la operacién * Tasa IBR Overnight - COMPOUND * Base de Calculo

Célculo de Cupones Variables en USD

La Camara determinara los importes de Cupdn Variable en USD, en la fecha de pago, de acuerdo con
la siguiente formula:

Nominal de la Operacion * Tasa Variable (¥*Spread) = Base de Calculo * TRM

Donde:

Base de Calculo: Es la fraccion del afio calculada utilizando las convenciones estipuladas en el momento
de registro de las operaciones y aplicadas para calcular el numero de dias (entre el Dia del Inicio del
Periodo y el Dia del Fin del Periodo, numerador) y para definir el nimero de dias que se tomaran para
el afio completo (denominador).

TRM: Tasa de Cambio Representativa del Mercado, es la cantidad de pesos colombianos por un dolar
de los Estados Unidos. La TRM aplicada para el pago de cupon sera la publicada el antepenultimo dia
habil (t-2 habiles) respecto al dia de pago.

Finalmente, cuando la diferencia entre los cupones fijos o variables a recibir 0 a pagar de las Operaciones
Aceptadas sobre Swaps con la misma fecha de pago sea positiva se acreditara el valor a los Miembros
Liquidadores, en caso contrario se debitara dicho valor, dentro de los horarios establecidos en el articulo
1.8.1.1 de la presente Circular en la sesién de Liquidacion Diaria, de acuerdo con el calendario y la
convencion de dias habiles acordados en la Operacion novada.
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TITULO QUINTO

MODELO DE RIESGO DE LA CAMARA PARA EL (}ALCULO Y GESTION DE GARANTIAS Y
DEFINICION DE LIMITES

CAPITULO PRIMERO
MODELO DE RIESGO

Articulo 5.5.1.1 Modelo de riesgo de la Camara para el calculo, gestion de Garantias y definicion de
Limites.

El modelo de riesgo adoptado por la Camara para el célculo, gestion de Garantias y definicion de Limites en
el presente Segmento es el Método Historical VaR desarrollado por MEFF Espafia en cuanto a la forma de
determinar las Garantias asociadas a las Operaciones Aceptadas.

Adicionalmente, el esquema de calculo de Garantias se complementa con la administracién de los Limites
de Operacion de acuerdo con lo dispuesto en los articulos 1.6.5.1. a 1.6.5.6. de la presente Circular, lo que
le permite recoger las recomendaciones internacionales enunciadas por I0SCO en la administracion de
riesgos de una entidad de contrapartida central.
CAPITULO SEGUNDO
GARANTIAS Y GESTION DE GARANTIAS

Articulo 5.5.2.1. Valor minimo de la Garantia individual.
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(Este articulo fue modificado mediante Circular No. 033 del 2 de octubre de 2023, publicada en el
Boletin Normativo No. 035 del 2 de octubre de 2023, modificacién que rige a partir del 4 de octubre
de 2023)

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

Miembro Valor de la Garantia individual
Miembro Liquidador Individual Trecientos setenta y cinco millones de pesos ($375.000.000)
moneda corriente.

Miembro Liquidador General Setecientos cincuenta millones de pesos ($750.000.000)
moneda corriente.”

Articulo 5.5.2.2. Garantia Individual por estrés Test del Fondo de Garantia Colectiva.

La Garantia Individual por estrés test para el presente Segmento se calculara de conformidad con lo
dispuesto en el articulo 1.6.2.2. de la presente Circular.

Articulo 5.5.2.3. Garantias por Posicién para el Segmento Swaps.

La Camara exigira para el presente Segmento una Garantia por Posicion Inicial y una Garantia por Posicion
Variable, las cuales se calculan segun lo establecido en este Segmento.

Articulo 5.5.2.4. Procedimiento de Calculo de Garantias por Posicion Inicial sequin el modelo de riesqo
Método Historical VaR.

(Este articulo fue modificado mediante Circular 19 del 22 de noviembre de 2019, publicada en el
Boletin Normativo No. 034 del 22 de noviembre de 2019. Rige a partir del 25 de noviembre de 2019).

936

SUPERINTENDENCIA FINANCIERA
DE COLOMBIA

VIGILADO

Linea de atencion al cliente +57 601 327 70 00
www.camaraderiesgo.com



SUPERINTENDENCIA FINANCIERA
DE COLOMBIA

VIGILADO

Céamara de Riesgo Central de Contraparte

Este modelo tiene en cuenta la valoracion de las Posiciones Abiertas y las compensaciones entre los
diferentes Swaps que se encuentren dentro de la misma Cuenta en el Segmento Swaps. El procedimiento
que se describe a continuacion se realiza para cada titular de Cuenta. La Garantia Inicial esta compuesta
por los siguientes conceptos:

1. Calculo de la Garantia Inicial Base (IM Base).
2. Ajuste por Tamario de la Posicion.

Los pasos que se deben seguir para el calculo de la Garantia Inicial para Posiciones compensadas en Swaps
son:

1. Caélculo del IM Base:
El IM Base se calcula como el maximo del valor calculado por el método de VaR Histérico (Value-at-Risk) y
el método Maxima Pérdida Esperada (Expected Shortfall). Estos métodos se basan en calcular la maxima
pérdida esperada de una cuenta en un horizonte temporal determinado asumiendo cierto nivel de confianza.
Los datos histéricos a computar sobre las tasas de interés cero cupdn corresponden al parametro Numero
de Sesiones a Utilizar definido en el articulo 5.5.2.5 de la presente Circular, para esto, se dispondra de un
dato por sesion para cada una de las curvas cero cupdn definidas en el articulo 5.5.3.1.
A continuacion, se detalla la metodologia para el calculo del IM Base:

a. Método de calculo del IM Base mediante VaR Historico (Value-at-Risk) (HVaR)

El algoritmo de calculo del IM Base a través del método VaR Histérico (HVaR) consta de los siguientes pasos:

i. Creacion de la tabla de Retornos
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A partir de la serie historica de las Curvas Cero Cupdn del Nimero de Sesiones a Utilizar, se calcula la
variacion para cada Tasa Cero Cupon en cada uno de los plazos entre la fecha t y la fecha t menos MPOR
descrito en el articulo 5.5.2.5. La variacion obtenida se expresa en Puntos bésicos (Pb).

El Retorno de las Curvas Cero Cupdn se calcula como:

Rf = ZR§ - ZR?—MPOR
Donde:

R3: Retorno Cero Cupon segun Curva y plazo “s” en la fecha “t”, expresado en Pb.
ZRj: Tasa Cero Cup6n segun Curva y plazo “s” en la fecha “t".
ZR? ypog: Tasa Cero Cupdn segun Curva y plazo “s” en la fecha “t-MPOR”.

A partir de este calculo, se obtiene una serie histérica del Numero de Sesiones a Utilizar menos MPOR, que
corresponde a los retornos para cada Curva Cero Cupdn en cada uno de los plazos, donde todos los datos
pesan igual, independientemente del momento de ocurrencia.

Para el caso de los Swaps de moneda ademas de calcular los retornos para cada una de las Curvas Cero
Cupon se deben calcular los retornos para la TRM entre la fecha t y la fecha t menos MPOR descrito en el
articulo 5.5.2.5. La variacion obtenida se expresa en pesos COP.

ii. Creacion de sensibilidades Delta-Gamma

Para reducir el tiempo de calculo computacional, se construye una tabla de sensibilidades Delta-Gamma a
partir de las Curvas Cero Cupdn consideradas. Esta tabla recoge un valor de Delta y un valor de Gamma en
cada Curva y plazo, que se utilizara para calcular el VaR Histérico y el Maxima Pérdida Esperada a nivel de
Cuenta
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