Dylan Paolo Vallejos Ardiles
Dvallejos913@soyudemedellin.edu.co
21 de noviembre del 2023

Facultad de Ingenierias

Universidad de Medellin

Estimado/a Facultad de ingenierias.

Es un placer dirigirme a usted en la ocasion de hacer entrega de mi tesis titulada
"Generacion de escenarios de estrés para la cuantificacion del indicador del riesgo de
liquidez en el sector solidario colombiano", la cual he completado como requisito
para obtener mi titulo profesional en ingeniero financiero de la Universidad de
Medellin. Esta entrega simboliza el culmen de mi dedicacion y esfuerzo durante
estos afios de estudio y meses en el programa de doble titulacion de ingenieria
financiera — ingenieria comercial de la Universidad Catdlica del Norte, Chile.

Agradezco profundamente a Maria Andrea Arias Serna y a Ricardo Troncoso por su
orientacion experta y apoyo constante a lo largo de este proceso de investigacion.
Sus sugerencias y comentarios han sido fundamentales para el desarrollo y mejora de
este trabajo académico.

Adjunto a esta carta, encontrara la tesis en formato PDF.

Estoy dispuesto a participar en cualquier presentacion oral o defensa de la tesis que
se requiera como parte del proceso de evaluacion. Quedo a su disposicion para
coordinar cualquier detalle adicional que pueda ser necesario.

Agradezco de antemano su tiempo y consideracion en la revision de mi trabajo.
Confio en que esta tesis cumple con los estandares académicos establecidos por la

institucion y estoy ansioso de recibir retroalimentacion al respecto.

Agradezco la oportunidad de haber formado parte de esta comunidad académica y
espero con interés la culminacion de este capitulo educativo.

Atentamente,

Dylan Paolo Vallejos Ardiles Maria Andrea Arias Serna
Profesora Guia de la Universidad de Medellin



UNIVERSIDAD DE MEDELLIN UNIVERSIDAD CATOLICA DEL NORTE

FACULTAD DE INGENIERIA FACULTAD DE )
ADMINISTRACION Y ECONOMIA
CARRERA DE INGENIERIA FINANCIERA CARRERA DE INGENIERIA COMERCIAL

“Generacion de escenarios de estrés para la cuantificacion
del indicador de riesgo de liquidez en el sector solidario
colombiano”™

Preparacion de Titulo parte de la actividad de Titulacion
para optar al Titulo profesional de Ingeniero Financiero.

Profesor(es) Guia: Maria Andrea Arias Serna
Universidad de Medellin
Ricardo Troncoso Sepulveda

Universidad Catolica del Norte

Dylan Paolo Vallejos Ardiles

Medellin, noviembre de 2023



Resumen

Acorde con la actualizacion presentadas por Superintendencia de la Economia Solidaria de
Colombia en relacion con la prevencion de riesgos, mediante la Circular Externa No. 022 de
2020, vigente desde su publicacion en el Diario Oficial No. 51.570 del 27 de enero de 2021,
que compila y modifica las instrucciones para la administraciéon del riesgo en las
organizaciones de la economia solidaria vigiladas. Este estudio tiene como objetivo proponer
escenarios de estrés especificos para el calculo del IRL, permitiendo a las entidades del sector
solidario proyectar flujos de caja de activos, pasivos, posiciones fuera del balance e
instrumentos financieros derivados en diversos contextos internos y externos. Para llevar a
cabo dicha tarea se proponen los siguiente tres escenarios de estrés: Escenario 1: IRL ajustado
por liquidez de mercado y requerimiento de liquidez neto. El cual estd basado en la
metodologia de la Superintendencia Financiera de Colombia. Escenario 2: IRL frente a
retiros masivos de ahorro y cambios en el nivel de confianza, el cual emplea ejercicios de
sensibilidad de (Banco de la republica , 2023). Escenario 3: Analisis de sensibilidad a base
de cambios en la tasa promedio de morosidad, escenario que buscara que tan elastica es el
IRL ante cambios en la tasa de morosidad que afecta a los recaudos de cartera de la entidad.
Estos escenarios contemplan cambios en variables como el fondo de liquidez, ingresos
contractuales (escenario 1) y retiros en ahorros contractuales, cambios en salidas de ahorro
ordinario (escenario 2), permitiendo un andlisis del IRL con niveles de severidad en la
institucion evaluada. En el analisis comparativo de dichos escenarios de estrés, se observa
que el IRL experimenta alteraciones en sus porcentajes.

Se destaca que el escenario mas significativo para estresar el IRL del sector solidario es el
escenario 1 el cual genera el escenario mas extremo al momento de calcula el nuevo IRL
para las entidades del sector solidario, debido a que el ajuste de liquidez de mercado nos
genera un estrés dentro de las variables que pueden ayudar al sector solidario a tomar

medidas de mitigacion del riesgo ante posibles perdidas de valor de los activos liquidos.



Palabras clave: Indicador de riesgo de liquidez, Riesgo financiero, escenarios de estrés

financieros, Factor de Retiros Netos, indice de morosidad.

ABSTRACT

In accordance with the updates presented by the Super Intendencia de la Economia de
Colombia regarding risk prevention, through External Circular No. 022 of 2020,
effective since its publication in the Official Gazette No. 51,570 on January 27, 2021,
which compiles and modifies the instructions for risk management in supervised
organizations of the solidarity economy. This study aims to propose specific stress
scenarios for the calculation of the Liquidity Risk Indicator (LRI), allowing entities in
the solidarity sector to project cash flows of assets, liabilities, oft-balance sheet
positions, and derivative financial instruments in various internal and external contexts.
To carry out this task, the following three stress scenarios are proposed: Scenario 1: LRI
adjusted for market liquidity and net liquidity requirement, based on the methodology of
the Superintendencia Financiera de Colombia. Scenario 2: LRI facing massive savings
withdrawals and changes in confidence levels, using sensitivity exercises (Banco de la
Republica, 2023). Scenario 3: Sensitivity analysis based on changes in the average
delinquency rate, a scenario that will assess how elastic the LRI is to changes in the
delinquency rate affecting the portfolio collections of the entity. These scenarios
consider changes in variables such as liquidity fund, contractual income (scenario 1),
and withdrawals from contractual savings, changes in ordinary savings withdrawals
(scenario 2), allowing an analysis of the LRI with severity levels in the evaluated
institution. In the comparative analysis of these stress scenarios, it is observed that the

LRI experiences alterations in its percentages.

It is noteworthy that the most significant scenario for stressing the LRI in the solidarity
sector is scenario 1, which generates the most extreme situation when calculating the new

LRI for entities in the solidarity sector. This is because the market liquidity adjustment



creates stress within the variables that can help the solidarity sector take risk mitigation

measures against possible losses in the value of liquid assets.

Keywords: Liquidity Risk Indicator, Financial Risk, Financial Stress Scenarios, Net

Withdrawal Factor, Delinquency Index
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1. INTRODUCCION

El riesgo de liquidez es definido como la posibilidad de que una entidad incurriera en
pérdidas por no poder obtener fondos con los que hacer frente a sus obligaciones en el
momento en que se deben cumplir y a un coste razonable. (Domingo Ortufio, 2010).

S1 bien el riesgo de liquidez ha sido motivo de interés siempre dentro de las entidades
financieras y solidarias de todo el mundo, comenzo6 a aumentar su importante después de
la crisis financiera del 2008. Como menciona (Domingo Ortufio, 2010) el enfoque inicial
del riesgo de liquidez se ha ido modificando y se ha pasado a una perspectiva cuantitativa
de su tratamiento en donde el resultado mas tangible fue la publicacion de la propuesta de

(Basilea, 2005).

En Colombia existen dos instituciones que regulan y monitorean el riesgo de liquidez de
las entidades relacionadas al sector financiero y solidario: la Superintendencia Financiera
de Colombia que se encarga de regular y supervisar la banca, y la Superintendencia de la
economia solidaria que es una entidad que emite resoluciones, circulares y otros
documentos que regulan el funcionamiento de las cooperativas, fondos de empleados y
otras entidades del sector solidario en Colombia. Ambos entes reguladores exigen a las
entidades del sector financiero calcular el indicador de riesgo de liquidez (IRL), bajo
modelos estandar propuesto por cada una de las superintendencias. El IRL permite
estimar el colchon de activos liquidos requerido por las entidades para cubrir los
requerimientos de flujo de caja en diferentes horizontes de tiempo, generados por la
materializacion de eventos de riesgo de crédito, mercado, operativos, ente otros, que
pueden afectar las entradas como las salidas de efectivo de las entidades vigiladas. Ambos
entes reguladores coinciden en que tanto el sector financiero como el sector solidario
deben estar preparadas ante problemas extremos de liquidez, los cuales pueden surgir

debido a una serie de factores tanto internos como externos, estos episodios, a menudo se



denominan “escenarios de estrés”. Un escenario de estrés es una recopilacion de
suposiciones acerca de las condiciones econdmicas que son improbables que ocurran en
un horizonte de evaluacion, pero tendria tendencia a inducir pérdidas muy altas si estas
ocurren (Basilea, 2005). Por lo tanto, es imperativo que las instituciones financieras
desarrollen y apliquen metodologias efectivas para atender las contingencias de liquidez
que se puedan presentar, Por tanto, el proposito de este trabajo es proponer diversos
escenarios de estrés, obtenidos tanto de la literatura existente como de nuestras propias
propuestas, en relacion con variables pertenecientes a la metodologia estandar. A través
de nuestras investigaciones, examinaremos como estas variables, al ser evaluadas en
términos de su sensibilidad dentro del indice de Riesgo de Liquidez (IRL), pueden dar
lugar a escenarios de estrés. Este enfoque nos permitird simular situaciones en las que las
empresas del sector podrian encontrarse ante los peores escenarios de liquidez. Con base
en estos analisis, seremos capaces de desarrollar soluciones y hacer recomendaciones para

ayudar a las organizaciones a mitigar el riesgo de liquidez en circunstancias extremas.

2. PROBLEMA U OPORTUNIDAD IDENTIFICADA EN EL MERCADO

La Superintendencia de la Economia Solidaria colombiana actualizo la Circular Basica
Contable y Financiera por medio de la Circular Externa 22 de 2020, que entr6 en vigor
con la publicacion en el Diario Oficial No. 51.570 del 27 de enero de 2021; en dicha
circular se brindan las instrucciones para el calculo del IRL y si bien dentro del capitulo
IIT (Supersolidaria, 2019b) deja explicito que se requiere la generacion de escenarios de
estrés, no propone claramente en qué porcentajes, cantidades o qué variables se deben
estresar para la cuantificacion del IRL. Ademds, como menciona en (Garcia Castro, 2015)
si bien se cuenta con regulaciones para la medicion del riesgo de liquidez en las
instituciones financieras, las entidades solidarias requieren implementar una metodologia
propia considerando las politicas acogidas por la superintendencia de la economia
solidaria, con el fin de integrar en la estructuracion del modelo de medicion de riesgo de
liquidez pruebas de escenarios extremos que busquen complementar y hacer mas eficiente

el método actual que existe en dichas entidades, para lograr asi una administracion del



riesgo de liquidez més adecuada y efectiva. Finalmente, como se menciona en (Uribe y
Ulloa, 2012) existe un problema en el calculo del IRL cuando se abordan escenarios de
riesgo extremo, a causa de que, en eventos atipicos como crisis o eventos sistémicos, las
metodologias usualmente empleadas presentan fallos e inconsistencias, por lo que es
necesario hacer ajustes que permitan que la medicion del IRL se cuantifique

adecuadamente.

3. JUSTIFICACION

La realizacion de este trabajo reviste una importancia fundamental en el &mbito de la
supervision financiera de las entidades pertenecientes al sector de la Economia Solidaria
en Colombia. El propdsito central de esta investigacion es proponer escenarios de estrés
para mejorar el modelo estandar del Indice de Riesgo de Liquidez (IRL) actualmente
empleado por las entidades supervisadas por la Superintendencia de la Economia
Solidaria de Colombia.

La relevancia de esta labor radica en la necesidad de cuantificar el IRL considerando
diferentes niveles de exposicion al riesgo de liquidez que enfrentan las entidades del sector
solidario. La metodologia se enfoca especialmente en escenarios extremos de las variables
que generan dicha exposicion, aspecto que hasta ahora ha sido pasado por alto en las
metodologias existentes.

Es crucial destacar que las metodologias actuales no han incorporado escenarios extremos
al evaluar el riesgo de liquidez en estas entidades. Este vacio puede introducir sesgos de
informacidn, como se evidencia en investigaciones previas (Garcia Castro, 2015), donde
se sugiere la necesidad de regulaciones especificas para abordar estos escenarios extremos
de estrés financiero.

Los escenarios de estrés propuestos no solo identificaran y cuantificaran el impacto de
situaciones extremas, sino que también se erigen como herramientas esenciales para
prever la gestion del riesgo y ofrecer informacion detallada para respaldar estrategias de
control y acciones preventivas. Esto no solo asegurara el cumplimiento de las operaciones,

sino que también aumentara la credibilidad en el sector financiero



4. OBJETIVOS GENERAL Y ESPECIFICOS

4.1 General
Evaluar la sensibilidad del indicador del riesgo de liquidez en las entidades pertenecientes
al sector solidario colombiano a través de la generacion escenarios de estrés para atender

las contingencias de liquidez y facilitar la mitigacion del riesgo.

4.2 Especificos

e Proponer las variables a estresar en la cuantificacion del riesgo de liquidez
conforme a revisiones sistémicas de literatura

e Establecer los porcentajes o las cantidades con las cuales se estresaran las variables
a considerar en el calculo del IRL.

e C(Calcular el indicador de riesgo de liquidez, a partir del modelo estandar, en una
institucion del sector solidario en un lapso de 18 meses.

e C(Calcular el indicador de riesgo de liquidez con base en los escenarios de estrés
propuestos.

e Comparar los porcentajes del IRL del modelo estandar y los nuevos porcentajes

expuestos a los escenarios de estrés propuestos.

5. REVISION DE LITERATURA

La revision de literatura desempefia un papel fundamental en el desarrollo en el contexto
de esta tesis, que se centra en la identificacion de escenarios de estrés para calcular el

indicador de riesgo de liquidez en el sector solidario de Colombia, la revision de literatura



se convierte en un viaje exhaustivo a través de las investigaciones, teorias y practicas

existentes relacionadas con el &mbito financiero y el sector cooperativo en Colombia.

Esta revision se embarca en un analisis detallado de las publicaciones académicas,
informes gubernamentales, y otros recursos relevantes. Se busca explorar investigaciones
previas que han abordado temas similares, examinando las metodologias empleadas y los

resultados obtenidos.

A medida que nos sumergimos en esta revision de literatura, nuestro objetivo es identificar
lagunas en el conocimiento existente y reconocer areas en las que se requiere una mayor
investigacion. Al hacerlo, nos posicionamos para contribuir significativamente al campo,
ya sea proponiendo nuevos enfoques para calcular el riesgo de liquidez o delineando
escenarios de estrés especificos que podrian ser cruciales para las instituciones del sector
solidario en Colombia. Esta revision, por lo tanto, se convierte en el fundamento esencial
sobre el cual se construird el marco conceptual y metodolégico de la tesis, permitiendo
avanzar hacia la comprension y la mejora de las practicas financieras en este sector vital

de la economia colombiana

El informe de estabilidad financiera del Banco de la Republica (2023) proporciona un
diagnostico integral del desempefio reciente del sistema financiero y sus deudores,
sefialando riesgos y vulnerabilidades clave. Este documento incluye ejercicios de
sensibilidad y de estrés, evaluando la resiliencia del sector financiero frente a
contingencias como el colapso del Silicon Valley Bank y retiros masivos de los 5 y 50
principales depositantes en fondos de inversion colectiva. Resultando que las entidades
financieras con IRL menores a 400% pueden llegar a tener problemas de liquidez ante
estos retiros.

En paralelo, (Arias-Serna, Echeverri-Arias, & Herndndez-Varela, 2021) presentan el
sistema de informacion "IRL," disefiado e implementado para calcular el indicador de
riesgo de liquidez, cumpliendo con los requisitos de la Superintendencia de la Economia

Solidaria Colombiana.



La (Superintendencia Financiera de Colombia, 2021) establece la metodologia y
caracteristicas del reporte estandar del riesgo de liquidez, que las instituciones financieras
deben presentar semanalmente. Ademas, la (Superintendencia de la Economia Solidaria,
2020) proporciona la metodologia para calcular el indicador de riesgo de liquidez (IRL)

especificamente para las instituciones del sector solidario colombiano.

Examenes de liquidez realizados por (Arora & Kohli, 2018) en bancos de la India, y la
investigacion de (Chen, Shen, Kao, & Yeh, 2018) sobre los determinantes del desempefio
de las entidades financieras, brindan perspectivas valiosas basadas en analisis de liquidez
y riesgo. (Saifuddin Khan, Scheule, & Wu, 2017) exploran la relacion entre el fondeo de
la liquidez y la toma de decisiones riesgosas, mientras que (Pagliacci & Pefia, 2017)
estiman el riesgo sistémico de liquidez mediante la evaluacion de variables bancarias y

politicas relacionadas con la gestion de activos liquidos.

(Gonzéles-Duany, 2015) propone una metodologia para medir el riesgo de liquidez,
enfocandose en posibles escenarios y subrayando la importancia de esta herramienta como
control interno en las entidades financieras. La (Superintendencia de economia popular y
solidaria de ecuador, 2015) analiza el riesgo de liquidez en el sistema financiero del pais,
observando el indicador de liquidez general y su cumplimiento con parametros

establecidos.

En el &mbito cooperativo, (Garcia Castro, 2015) propone un método para medir el riesgo
de liquidez en la cooperativa financiera Confiar, contribuyendo objetivamente a reducir la
brecha de liquidez. (Lopez, 2013) presenta la metodologia "Modelo Brecha de liquidez"
establecido por la Superintendencia Financiera para evaluar la capacidad de entidades

cooperativas colombianas para enfrentar necesidades de liquidez.

(Sanchez Mayorga & Millan Solarte, 2012) utilizan el método de brechas de liquidez bajo

la metodologia de Gestion de Activos y Pasivos (GAP) para medir el riesgo de liquidez
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en entidades cooperativas en Colombia. Por otro lado, (Osorio Rodriguez, 2011) explora
el riesgo de liquidez en los bancos colombianos, evaluando alternativas de contingencia

como la liquidacion de carteras de inversion.

(Pérez Suarez, 2011) ofrece una guia metodologica para la medicion de riesgo de liquidez,
aplicable a estudiantes y empresas interesadas. Finalmente, (Domingo Ortufio, 2010)
analiza las propuestas de Basilea para la medicion del riesgo de liquidez, enfocandose en

un enfoque cuantitativo y buscando mejoras posibles en el marco de Basilea

6. MARCO TEORICO

6.1 Metodologia estandar para el calculo de la IRL de la Superintendencia Solidaria

de Colombia.

Segun el circular basica contable y financiera de la Supersolidaria de Colombia en el
capitulo 3 anexo 1, (Superintendencia de la Economia Solidaria, 2020) el IRL y cada una

de sus componentes esta definidas como:

ALN + IE,,
SEC,, + SENC,,

IRLy = (1)

Donde

IRL.; = IRL para cada banda acumulada.

ALN = Activos liquidos netos.

IE.; = Entradas netas de efectivo para cada banda acumulada.
SEC..= Salidas esperadas contractuales para cada banda acumulada.

SENC,, = Salidas esperadas no contractuales para cada banda acumulada.

Los componentes de la metodologia propuesta se detallan a continuacion:
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Horizonte general de tiempo: El horizonte de calculo de la posicion de liquidez es de
noventa (90) dias distribuidos en las siguientes cuatro bandas: Primera banda (Dia 1 a 15),

Segunda banda (Dia 16 a 30), Tercera banda (Dia 31 a 60), Cuarta banda (Dia 61 a 90).

Activos Liquidos Netos (ALN): Los Activos Liquidos Netos estan representados en
efectivo o en instrumentos a la vista que sirven para cubrir los faltantes netos de recursos,
que pueden resultar de la interaccion entre las entradas y salidas de fondos. Los Activos
Liquidos estan conformados por el efectivo, el fondo de liquidez y las inversiones liquidas
(inversiones disponibles para la venta en titulos de deuda e inversiones negociables en

titulos de deuda).

Ingresos esperados de flujos de recursos (IE): Las organizaciones deben identificar las
variables que generan flujos de entrada de recursos y asignar dichos flujos en cada una de
las bandas. Las variables bajo consideracion estan dadas por: Recaudo de la cartera de
créditos, Recaudo de aportes, Recaudos de ahorro contractual, Recaudos de ahorro

permanente, Cuentas por cobrar (deudoras patronales).

Salidas de flujos de recursos en el horizonte de calculo: Las salidas de flujos estan
conformadas por las Salidas Esperadas Contractuales y las Salidas Esperadas no

contractuales, donde:

- Salidas Esperadas Contractuales (SEC): las variables a considerar estan dadas por:
Certificados de ahorro a término — CDAT, Ahorro Contractual, Obligaciones
Financieras, Créditos aprobados y no desembolsados, Gastos administrativos,
Servicios de Recaudo y remanentes por pagar, Cuentas por pagar.

- Salidas Esperadas No Contractuales (SENC): las variables consideradas como
salidas no contractuales estan dadas por: Salidas depdsitos de ahorro ordinario,
Salidas de aportes sociales, Salidas de ahorro permanente, Salidas fondos sociales

pasivos.

A continuacion se detallan la forma en que la cual se calcula cada uno de los componenetes

del IRL.
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- 6.1.1. Activos Liquidos Netos (ALN):

Los Activos Liquidos estaran conformados por las siguientes subcuentas obtenidas del

catalogo de cuentas (Superintendencia de la Economia Solidaria, 2020):

a)

b)

Efectivo: incluye el efectivo disponible en la institucion financiera, que puede
consistir en billetes y monedas en caja, asi como depositos en cuentas
corrientes que se pueden liquidar de manera inmediata. los recursos contenidos
en la cuenta contable 110500 (Caja), 111000 (bancos) y 111500 (Equivalentes

al efectivo). Se registra el saldo de las cuentas al corte de la evaluacion.

Fondo de liquidez: se refiere a reservas mantenidas por la institucion financiera
para hacer frente a posibles retiros de clientes o cualquier otra necesidad
repentina de liquidez. Este fondo estd disefiado para ser una fuente de efectivo
disponible rapidamente en situaciones de demanda inesperada. los recursos
contenidos en la cuenta contable 112001 (Cuentas corrientes), 112003 (Fondos
de inversion colectiva administrados por Sociedades fiduciarias), 112005
(cuentas de ahorro), 112006 (Fondos de inversion colectiva administrados por
Sociedades comisionistas de bolsa), 112007 (CDT), 112008 (CDAT), 120305
(CDT), 120310 (CDAT), 120315 (Fondos de inversion colectiva administrados
por Sociedades fiduciarias), 120320 (Fondos de inversion colectiva
administrados por Sociedades comisionistas de bolsa) y 120325 (Patrimonio
autonomo administrados por Sociedades fiduciarias), 120330 (Bonos

ordinarios). Se registra el saldo de las cuentas al corte de la evaluacion.

Inversiones liquidas: inversiones financieras que son facilmente convertibles
en efectivo sin incurrir en pérdidas significativas. Estas inversiones suelen ser
de corto plazo y poseen una alta liquidez. los recursos contenidos en la cuenta
contable 120400 (Inversiones negociables en titulos de deuda), 121300
(Inversiones disponibles para la venta en titulos de deuda) y 123016

(Participacién en fondos de inversidn colectiva abiertos sin pacto de
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permanencia). Si la inversion no registra precios de mercado, se computara por
el 50% de su valor en libros. Para las inversiones que tienen precio de mercado
se aplicard descuento (haircut) segiin calculos del Banco de la Republica
contenidos para los repos. Para los titulos cuya referencia no sea considerada
por el Banco de la Republica, se debe aplicar un descuento equivalente al 20%

sobre el precio de mercado.

6.1.2. Ingresos esperados de flujos de recursos (IE)

a) Recaudo de la cartera de créditos: Para la cuantificacion del recaudo de cartera se
debe proyectar por cada una de las bandas, solamente la cartera A. La designacion
"Cartera A" en el contexto de la cartera de créditos generalmente se refiere a una
categoria especifica de préstamos que se consideran de alta calidad y bajo riesgo
crediticio (riesgo normal) y se agrupan por clasificacion (comercial, consumo,
vivienda o microcrédito), de acuerdo con el plan de amortizacion de capital e intereses
establecidos en las condiciones de cada crédito. Los flujos esperados se calculan a
partir de la informacion actualizada de cada obligacion (monto desembolsado, fecha
de desembolso y de vencimiento, plazo, tasa de interés, forma de amortizacion del
capital y de los intereses) y se clasifica en la banda de tiempo respectiva. Se deben
diferenciar el recaudo de capital del de intereses y separada por portafolio y segun se
trate de créditos recaudados por ventanilla o0 mediante la modalidad de libranza. El
valor de los flujos debe ser afectado por el indice promedio de morosidad (Im) de la

cartera, el cual esta definido por.

cM

Donde
Im; = Indicador de cartera vencida modalidad i

CM;, = Cartera mora mayor a 30 dias

CT = Cartera Total.
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b) Recaudo de aportes: Para el recaudo de se utiliza la metodologia Variacion periddica

durante el ultimo afio:

Rapo = CMI py X SALDO TOTAL DE APORTES x BTPANO 4pg 3)

Donde,

CMI,po: Crecimiento mensual esperado inicial de aportes. Para cada fecha de corte y para
cada asociado vigente, se calcula el crecimiento mensual del saldo individual de aportes
y luego se totaliza. Este célculo se debe realizar para los 12 meses anteriores al periodo
de evaluacion o los que se puedan calcular dependiendo de la cantidad de periodos de
informacion disponibles a la fecha de evaluacion.

BTPANO,p,: Nivel de prondstico. Corresponde al promedio aritmético de las pruebas de
desempetio (backtesting) realizadas a las predicciones de cada uno de los 12 crecimientos
estimados en el punto anterior. Para el calculo del indicador de backtesting de cada

transicion, se compara el saldo estimado “CMI1,p,” de cada corte con el saldo real.

¢) Recaudos de ahorro contractual: Al igual que en la metodologia anterior se calcula

el crecimiento mensual esperado, nivel de pronostico y el recaudo mensual de ahorro

contractual.
Rayc = CMI,yc X SALDO TOTAL DE AHORRO CONTRACTUAL x BTPANO . 4)
Donde,

CMI,pc: Crecimiento mensual esperado inicial de ahorro contractual. Para cada fecha de
corte y para cada asociado vigente, se calcula el crecimiento mensual del saldo individual

de ahorro contractual y luego se totaliza. Este célculo se debe realizar para los 12 meses
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anteriores al periodo de evaluacion o los que se puedan calcular dependiendo de la
cantidad de periodos de informacion disponibles a la fecha de evaluacion.

BTPANO,y.: Nivel de pronostico. Corresponde al promedio aritmético de las pruebas de
desempefio (backtesting) realizadas a las predicciones de cada uno de los 12 crecimientos
estimados en el punto anterior. Para el célculo del indicador de backtesting de cada

transicion, se compara el saldo estimado “CM1,y.” de cada corte con el saldo real.

d) Recaudos de ahorro permanente:

Raup = CMI,up X SALDO TOTAL DE AHORRO PERMANENTE x BTPANO ,,p (5)

Donde,

CMI,p: Crecimiento mensual esperado inicial de ahorro permanente. Para cada fecha de
corte y para cada asociado vigente, se calcula el crecimiento mensual del saldo individual
de ahorro permanente y luego se totaliza. Este calculo se debe realizar para los 12 meses
anteriores al periodo de evaluacion o los que se puedan calcular dependiendo de la

cantidad de periodos de informacion disponibles a la fecha de evaluacion.

BTPANO,yp: Nivel de pronostico. Corresponde al promedio aritmético de las pruebas de
desempetio (backtesting) realizadas a las predicciones de cada uno de los 12 crecimientos
estimados en el punto anterior. Para el calculo del indicador de backtesting de cada

transicion, se compara el saldo estimado “CM1,,p” de cada corte con el saldo real.

e) Cuentas por cobrar - deudoras patronales: Se toma el saldo de la cuenta de
deudores patronales con morosidad entre 0 y 30 dias, afectado por el indice de recaudo
promedio de las deudoras patronales y registrar en las dos primeras bandas distribuido

en partes iguales.
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6.1.3. Salidas de flujos de recursos en el horizonte de calculo

Las salidas de flujos estan conformadas por las Salidas Esperadas Contractuales y las

Salidas Esperadas no contractuales, como se describe a continuacion:

- Salidas Esperadas Contractuales (SEC):

a) Certificados de ahorro a término - CDAT: Se debe tomar el saldo a la fecha de
corte, tanto capital como los intereses ya causados, y se calculan los intereses
pendientes hasta la fecha de maduracion y redencion; los valores estimados se
registran en la banda correspondiente. La variacion de salida de CDAT, consiste en
definir la redencion anticipada de los CDAT, por lo cual se retira el calculo de los
vencimientos de capital e intereses para cada banda y se utiliza la salida estimada de
CDAT con base en la informacion de los saldos diarios y aplicando la técnica
estadistica del VaR:

« Volatilidad de los saldos diarios de CDAT: La informacion de los saldos diarios de
CDAT debe estar ordenada en forma cronoldgica, iniciando con el dato mas
antiguo. Con esta informacion, se calcula la tasa de variacion diaria de todos los
datos de la serie de tiempo y se determina la volatilidad de los CDAT, expresados

en la siguiente formula:

o= \/ﬁz:?=1(lt —1)? (©6)

Donde
o = Volatilidad diaria de CDAT

_ Saldoeneldiat
t ™ Saldoeneldiat —1

[l = Promedio de las variaciones.
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Se establece el valor de la curva normal correspondiente a un nivel de confianza del 95%

y se procede a calcular la salida probable diaria o VAR:

VaR, = St* o+ ® () (7)

Donde

VaR ,= salida méxima probable diaria para un nivel de confianza del 95%

St=saldo de CDAT a la fecha de la evaluacion

o = volatilidad diaria de los CDAT, de acuerdo con las simulaciones realizada con los
saldos diarios de cada uno de los meses del afio 2020, se identifico que la volatilidad diaria
maxima que puede llegar a tener la entidad es de 2.5%, por lo tanto los célculos fueron
realizados con este estandar.

®~1(a)= valor de la curva normal al 95% de nivel de confianza (1.645)

Para determinar el valor de las salidas probables a un mes, es necesario multiplicar el

resultado anterior por la raiz cuadrada del tiempo. La férmula seria la siguiente:

VaR,,, = Vt+St* o+ d"1(a) (8)

Donde,
VaR,,,= retiro probable de CDAT en 1 mes
\t=raiz cuadrada del nimero de dias calendario del mes (30)

Este valor es incluido en la primera banda de tiempo debido a que representa la redencion

anticipada de CDAT.

b) Ahorro Contractual: Se debe tomar el saldo a la fecha de corte de la evaluacion, y
adicionar los intereses hasta su vencimiento; los valores estimados, se registran en la
banda correspondiente.

c) Obligaciones Financieras: Las salidas se deben calcular de acuerdo con las

condiciones financieras de la obligacion. Se debe tomar el saldo a la fecha de corte,
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d)

g)

tanto capital como los intereses ya causados, y se calculan los intereses pendientes
hasta la fecha de maduracion y redencion; los valores estimados se registran en la
banda correspondiente.

Créditos aprobados y no desembolsados: Los créditos aprobados no
desembolsados, registrados en la cuenta 911500 del Catalogo Unico de Informacion
con fines de supervision, se distribuirdn en las dos bandas iniciales, por partes iguales.
Gastos administratives: Corresponde al promedio mensual, de los 12 meses
anteriores a la fecha de evaluacion, de la suma de los conceptos: gastos por beneficios
a empleados (cuenta catdlogo 510500) y gastos generales (cuenta catalogo 511000).
Servicios de Recaudo y remanentes por pagar: El saldo registrado a la fecha de
evaluacion, por concepto de exigibilidades por servicios de recaudo (codigo catalogo
246000) y remanentes por pagar (cddigo catdlogo 246500) se clasificardn como salida
en las dos bandas iniciales, por partes iguales.

Cuentas por pagar: Los flujos de salidas esperadas de las cuentas por pagar (cuenta
catalogo 240000) diferentes a las anteriormente sefialadas, se registraran en la banda

correspondiente, seglin las fechas de vencimiento.

- Salidas Esperadas No Contractuales (SENC):

a) Salidas depositos de ahorro ordinario: La salida estimada de depdsitos de ahorro
ordinario se calculara con base en la informacién de los saldos diarios de estos
depositos, aplicando la técnica estadistica del VaR, como se describe a

continuacion:

Volatilidad de los saldos diarios de ahorro ordinario: La informacion de los saldos
diarios de ahorro ordinario debe estar ordenada en forma cronoldgica, iniciando
con el dato mas antiguo. Con esta informacion, se calcula la tasa de variacion diaria
de todos los datos de la serie de tiempo y se determina la volatilidad de los
depdsitos de ahorro ordinario, expresados al igual que la volatilidad de salidad de

CDAT.
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b) Salidas de aportes sociales: La metodologia usada corresponde a una estimacion

del retiro anual de asociados y de aportes medio por afio. Para realizar el céalculo,
se deben tomar la informacion registrada en el formato de aportes del corte vigente
y del afio anterior, se establece el nimero de asociados retirados y el monto

promedio, este calculo se hace para los ultimos 13 meses y luego se promedia:

Numero de asociados retirados por afio: A partir del comparativo de los dos
periodos sefialados del formato de aportes se determina el nimero de asociados
que se retiraron durante el afo.

Monto promedio de aportes retirado por asociado por afio. A partir de la
informacion obtenida del formato de aportes en los dos cortes sefialados, y sobre
los asociados vigentes en ambos cortes, que no hayan experimentado reduccion de
aportes se calcula el monto promedio de aportes retirado durante el afio.

Retiro promedio mensual de aportes. Para calcular el monto de retiro esperado
de aportes a utilizar en la brecha, se calcula un nuevo promedio sobre los calculos
individuales de las 13 transiciones mensuales anteriores del nimero y monto
retirados.

En la brecha se toma el promedio quincenal o mensual (segun la banda) del
producto resultante entre el nimero y monto promedio anual de retiro.

Por lo tanto:

Retiro de aportesmensual t = Qt x Mt 9)

Doénde:
Qt=Numero promedio de asociados retirados mensualmente

Mt=Monto promedio de retiro mensual

Salidas de ahorro permanente: La metodologia usada corresponde a una
estimacion del retiro anual de asociados y de ahorro permanente medio por afio.
Para realizar el calculo, se deben tomar la informacidn registrada en el formato de

ahorro permanente del corte vigente y del ano anterior, se establece el nimero de
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asociados retirados y el monto promedio, este calculo se hace para los tltimos 13
meses y luego se promedia las siguientes variables:
« Numero de asociados retirados por ano: a partir del comparativo de los dos
periodos sefialados del formato de ahorro permanente se determina el nimero de
asociados que se retiraron durante el ano.
*  Monto promedio de ahorro permanente retirado por asociado por afio: a partir de
la informacion obtenida del formato de ahorro permanente en los dos cortes
sefialados, y sobre los asociados vigentes en ambos cortes, que no hayan
experimentado reduccion de ahorro permanente se calcula el monto promedio de
ahorro permanente retirado durante el afo.
« Retiro promedio mensual de ahorro permanente: para calcular el monto de retiro
esperado de ahorro permanente a utilizar en la brecha, se calcula un nuevo
promedio sobre los célculos individuales de las 13 transiciones mensuales
anteriores del nimero y monto retirados. En la brecha se toma el promedio
quincenal o mensual (segiin la banda) del producto resultante entre el nimero y
monto promedio anual de retiro.
d) Salidas fondos sociales pasivos: En los casos de los Fondos sociales pasivos, se
tomara un supuesto de salida lineal entre los meses de abril a diciembre; en los
demas casos, el calculo sera realizado por la organizacion solidaria
e) Salidas ahorro contractual: La variacion consiste en definir la redencion
anticipada de los ahorros contractuales, por lo cual se retira el calculo de los saldos
y los intereses para cada banda y se utilizara la salida estimada de ahorro contractual
con base en la informacion de los saldos diarios y aplicando la técnica estadistica
del VaR: Volatilidad de los saldos diarios de ahorro contractual: La informacion de
los saldos diarios de ahorro contractual debe estar ordenada en forma cronolégica,
iniciando con el dato mas antiguo. Con esta informacion, se calcula la tasa de
variacion diaria de todos los datos de la serie de tiempo y se determina la volatilidad

de los depositos de ahorro contractual, expresados en la formula (6)
f) Salida de aportes: Después de calcular la salida de aportes por medio de la

variacion periddica durante el iltimo afio, la variacion consiste en incluir un factor

21



que quintuplica el calculo de acuerdo con las simulaciones y calculos realizados a

la informacion que se tiene de la entidad.

Bajo la metodologia propuesta, el IRL es formulado como se describe a continuacion,

IRL =

(EF+Inv+Fq)+[(1—Im) 2?=1 Ci+CMIAp0*StApo*BtApo+CMIAyc*StAyc*BtAyc+CMIAHP*StAHp*BtAHp+(1—ImC)*Cp]
(STCDAT+STAC+ST0F+STCA+STGA+STRR+STCP)+\/E*StAH0*t*(p(0.95)+Qt*Mt+Ft*MtAHp +SF

(10)

Donde:

EF= Efectivo

Inv= Inversiones

Fg= Fondo de liquidez

Im= Indicador de morosidad

Ci= Saldo de la cartera i

n= numero de lineas de crédito

CMI,po= Crecimiento mensual esperado de aportes

St po= Saldo total de aportes

Bt po= Nivel de pronostico de aportes

CM1,p = Crecimiento mensual esperado del ahorro contractual
Stauc= Saldo total del ahorro contractual

Bty = Nivel de pronostico del ahorro contractual

CM|1,yp= Crecimiento mensual esperado del ahorro permanente
St yp = Saldo total del ahorro permanente

Bt up= Nivel de pronostico del ahorro permanente

Imc= indice de morosidad deudores patronales

Cp= Saldo deudas por pagar deudores patronales
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STCDAT= Saldo total vencimientos CDAT
STAC= Saldo total vencimientos ahorro contractual
STOF = Saldo total obligaciones financieras
STCA= Saldo total créditos aprobados

STGA= Saldo promedio gastos administrativos
STRR= Saldo total recaudos y remanentes
STCP= Saldo total cuentas por pagar

t= tiempo

Stano = Saldo total ahorro ordinario

Qt= Numero promedio de asociados retirados
Mt= monto promedio de retiro aportes sociales
Ft= Numero promedio de ahorradores retirados

Mt yp= monto promedio de ahorro permanente

Sf= Salidas fondos sociales.

6.2 Metodologia estandar para el calculo de la IRL de la Superintendencia
Financiera de Colombia.

El Indicador de Riesgo de Liquidez (IRLr) es definido, por la Superfinanciera, como la
razon, entre los activos liquidos ajustados por ‘liquidez de mercado’ (ALM) y el
requerimiento de liquidez neto total. (Superintendencia financiera de Colombia, 2021).

Tal célculo se expresa de la siguiente manera:

ALM
IRL, =" (11)
Donde:
ALM = ALAC + min(0AL; 3/7 * ALAC) (12)

En la expresion 12 el término “ALM” que significa “Activos liquidos ajustados por

liquidez de Mercado”. el primer término para calcular el “ALM” es el ALAC, que es la
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abreviacion de “Activos Liquidos de Alta Calidad” que son los ingresos que se pueden
transformar a liquido de una forma casi inmediata. El segundo termino es una funcidon que
Mse calcula el minimo entre “Otros Activos Liquidos” (OAL) que son el resto de los
activos liquidos que quedan sacando los activos liquidos de alta calidad. Y “ALAC”,

castigados por 3/7 para ajustarlo debido al riesgo de mercado.
ALAC = DML + DME = (1 — HRC) + Z[lelnvML‘i“ «(1— HLM,)]
i
+ Y [PJIINVMEAC « (1 — HLM,) + (1 — HRC)| (13)
OAL = Y,[PJIInvML?* « (1 — HLM,)| + X,|PJIInvME?* « (1 — HLM;) = (1 — HRC)] (14)
Donde:

ALAC: Activos Liquidos de Alta Calidad

OAL: Otros Activos Liquidos

DML : Disponible en Moneda Legal

DME : Disponible en Moneda Extranjera

HRC : Haircut a 30 dias por Riesgo Cambiario

PJIINVML?® : Valor razonable de la Inversion de Alta Calidad (i) en Moneda Legal
PJIINVME/*“ : Valor razonable de la Inversiéon de Alta Calidad (i) en Moneda Extranjera

PJIInvML?4: Valor razonable de la Inversion de Otros Activos (i) en Moneda Legal
PJIInvM EP4: Valor razonable de la Inversiéon de Otros Activos (i) en Moneda Extranjera

HLM;: Haircut a 33 dias por Liquidez de Mercado

RLN = FEVC + FNVNC — min(75%(FEVC + FNVNC); FIVC) (15)
Donde:
FEVC: Flujo de Egresos con Vencimientos Contractuales de los pasivos y

posiciones fuera de balance, en los horizontes de 7 y 30 dias calendario
siguientes a la fecha de la evaluacion.
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FNVNC: Flujo Neto (estimado) de Vencimientos No Contractuales, en los horizontes
de 7 y 30 dias calendario siguientes a la fecha de la evaluacion.

FNVNC = FRN « DENC (16)
Donde:
FRN: Factor de Retiros Netos (%) mensual para el horizonte de 30 dias
DENC: Depositos y Exigibilidades No Contractuales, en la fecha de corte

7. MODELO PROPUESTO (ESCENARIOS DE ESTRES PROPUESTOS)

En la presente seccidon nos adentramos en el nicleo de nuestra investigacion, explorando
las variables que tienen el potencial de influir significativamente en el Indice de Riesgo
de Liquidez (IRL) en el contexto del sector solidario. Nos enfocamos no solo en calcular
estas variables sino también en realizar cambios en aquellas que ya se encuentran en la
metodologia estandar del IRL y analizaremos su sensibilidad, con el fin de comprender
como pequeios cambios pueden desencadenar importantes variaciones en el IRL. Esta
seccion representa un pilar esencial de nuestra tesis, ya que no solo detalla como se
llevaron a cabo los calculos, sino también como se evaluaron y comprendieron los

posibles escenarios de estrés y las variaciones en las condiciones financieras.

En el primer escenario de estrés se propone adecuar la metodologia propuesta por la
Superfinanciera (Superintendencia Financiera de Colombia, 2021) en el contexto del
sector solidario de Colombia, bajo este escenario se ajusta el modelo de la Superfinanciera
a las peculiaridades del entorno solidario colombiano. En el cual los principales cambios
que se consideran en este escenario de estrés es la ausencia del fondo de liquidez en los
activos liquidos, un ajuste de liquidez de mercado en los Activos liquidos, y los ingresos

esperados como parte del calculo del denominador del IRL.
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Este analisis meticuloso nos permite no solo calcular el IRL de manera precisa, sino
también discernir como estas metodologias interactiian con las estructuras financieras
particulares de las instituciones del sector solidario. En donde el cambio del IRL del
Modelo estandar en el primer escenario reformula, agrega y elimina variables en las

ecuaciones del IRL estandar.

En el marco del segundo escenario de estrés, se llevo a cabo un andlisis de la correlacion
entre retiros masivos de ahorros, ajuste en las salidas de ahorro ordinario y el indice de
Riesgo de Liquidez (IRL). Esta exploracion nos ha conducido a la creacion de casos
hipotéticos que simulan retiros realizados por los 20 y 50 mayores ahorradores del sector
y la sensibilidad en las salidas de ahorro ordinario frente a cambios en el nivel de

confianza.

Al emplear un nivel de confianza del 99%, en lugar del estdndar del 95%. Este enfoque
permite analizar detenidamente como estas transacciones hipotéticas afectarian el IRL,
proporcionandonos un entendimiento sobre la sensibilidad del indicador ante los ahorros

controlados por la institucion.

Por ultimo, en el tercer escenario se realiza un andlisis de sensibilidad en la tasa promedio
de morosidad la cual afecta a los recaudos de cartera de la entidad y se analizara en como
un cambio porcentual en esta variable podria afectar directamente al porcentaje del

indicador de riesgo de liquidez.

7.1 Escenario 1: IRL ajustado por liquidez de mercado y requerimiento de
liquidez neto

Al comprender la metodologia del IRL de la Superintendencia Financiera (ecuaciones
enumeradas del 11 al 16), se inicia la explicacion del proceso para proponer el calculo del
Indice de Riesgo de Liquidez (IRL) en el sector solidario, con el objetivo de crear un

escenario de estrés. Se destaca que, al calcular el "TALAC", la Superintendencia Financiera
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incorpora elementos como el "Disponible en Moneda Extranjera (DME)" y el "Valor
razonable de la inversion de Alta calidad en Moneda Extranjera (PJJnvME)", no obstante,
para el escenario de estrés propuesto, se excluyen de la ecuacion las variables DME y
PJJnvME, dado que las entidades del sector solidario no poseen ni activos ni inversiones
en monedas extranjeras. Por lo tanto, el ajuste por riesgo cambiario de divisas no se toma
en consideraciéon. Al implementar estas modificaciones, el "ALAC" descrito en la

ecuacion (13) tomaria la forma:

ALAC = DML + Y, [PJIInvML{¢ « (1 — HLM,)| (17)

Para el calculo del “4LAC”, el primer término “Disponible en Moneda Legal” (DML),
Para esta variable tendremos en cuenta las cuentas correspondientes al efectivo y
equivalente al efectivo. El segundo termino es la sumatoria del “Valor razonable de la
inversion de alta calidad en moneda legal” (PJ/IInvM L4°), las inversiones de alta calidad
se refieren a los activos financieros que son considerados altamente liquidos y de bajo
riesgo crediticio. Tendremos en cuenta la misma inversion que se utiliza en la metodologia
tradicional del célculo del IRL el cual son los de participacién en fondos de inversion
colectiva abiertos sin pactos de permanencia (123016). Multiplicado por 1 menos el
“Haircut por liquidez de mercado” (HML) el cual corresponde a un 20% para inversiones
en emisores privados segiin el Banco de la republica de Colombia, Un "haircut por
liquidez de mercado" es una reduccion o descuento aplicado al valor nominal de un activo
financiero, como bonos, valores respaldados por activos u otros instrumentos financieros,
cuando se utiliza como colateral en transacciones de financiamiento o préstamos.

(Superintendencia Financiera de Colombia, 2021).

En el célculo del “OAL”, ecuacion (14) la Superintendencia Financiera considera en su

calculo el “Valor razonable de la Inversion de Otros Activos en Moneda extranjera
(PJIInvMEP#), como anteriormente se explica, debido a que el sector solidario no cuenta

con inversiones en moneda extranjera, se elimina esta variable de la ecuacion. La ecuacion

con los cambios mencionados es de la siguiente manera:
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OAL = Y;[PJIInvML?4 « (1 — HLM,)| (18)

Para el calculo del “OAL”, el primer termino corresponde al “Valor razonable de la
inversion en otros activos” (PJIInvML94). En esta variable tendremos en cuenta los
valores del resto de inversiones del documento de “Relacion de inversiones” de las

empresas. Multiplicado por 1 menos el (HLM).

El nuevo denominador del IRL ahora estara conformado por el “Requerimiento de

liquidez Neto”

Para el célculo del “RLN” el primer termino corresponde a los “Flujos de egresos con
Vencimientos Contractuales” (FEVC), el segundo termino son los “Flujos Netos
(estimados) de Vencimientos No Contractuales” (FNVNC), y el ultimo termino es la
funcion del minimo de la suma del “FEVC” y “FNVNC”, multiplicado por el 75%. Y el
“FIVC” que corresponde al “Flujo de Ingresos con Vencimientos Contractuales de los
activos”.

El calculo del “FNVNC?”, el primer término corresponde al “Factor de Retiros Netos”
(FRN), El factor de retiros netos se refiere a la estimacion de los retiros de depositos que
una entidad financiera podria enfrentar en un periodo de tiempo especifico, generalmente
en un escenario de estrés financiero. Estos retiros pueden ser impulsados por la retirada
de depositos por parte de los clientes o depositantes de la entidad debido a la percepcion
de un mayor riesgo financiero o cualquier otra razén que pueda causar inquietud en el
mercado. Debido a que estos porcentajes los define la superintendencia financiera
dependiendo de diferentes rubros del sector financiero, utilizaremos el porcentaje de
“Entidades financieras vigiladas” de un 28% que se asemeja mas al sector financiero. Y
el ultimo termino corresponde a los “Depositos y Exigibilidades No Contractuales”

(DENC).

28



Se pudo identificar que si se calcula el indice de riesgo de liquidez para el sector solidario
a base de la metodologia que otorga la super intendencia financiera podemos obtener un
escenario de estrés debido a que no toma en cuenta algunas cuentas como lo es el fondo
de liquidez y ademas ajusta el valor de los activos liquidos a través de ‘“haircuts” que
otorga el Banco de la Republica de Colombia. A la vez se eliminan calculos debido a que
la superintendencia financiera no considera el fondo de liquidez, el cual es un valor
significativo en el célculo del IRL, y a su vez se consideran inversiones en moneda
extranjera, y el sector solidario solo trabaja con moneda legal (peso colombiano). En
primera instancia se formula la ecuacidon original de la Superintendencia financiera y

luego se procede a formular el nuevo célculo con los cambios correspondientes.

De lo anterior y partiendo del modelo del IRL, descrito por las ecuaciones (19)-(24), el

modelo propuesto para el primer escenario podria expresarse como sigue:

ALM

IRL, =" (19)
Donde:

ALM = ALAC + min(0AL; 3/7 * ALAC) (20)
ALAC = DML + Y;[PJIInvML# « (1 — HLM,)] 1)
OAL = 3;[PJIInvML?4 « (1 — HLM,)] (22)
RLN = FEVC + FNVNC — min(75%(FEVC + FNVNC); FIVC) (23)
FNVNC = FRN * DENC (24)

7.2 Escenario 2: IRL Supersolidaria frente a retiros masivos de ahorro y cambios en

el nivel de confianza.
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El Banco de la Republica de Colombia publicé el 31 de mayo del 2023 el reporte de
estabilidad financiera del primer semestre del 2023, (Banco de la republica , 2023). El
mencionado reporte presenta un diagndstico sobre el desempefio reciente del sistema
financiero y de sus deudores, y sefala los principales riesgos y vulnerabilidades. En el
informe se pueden apreciar ejercicios de sensibilidad para generar escenarios de estrés en
el calculo del IRL para el sector financiero de Colombia, en donde en las cuentas de
depositos a la vista se realizan dos casos hipotéticos. En primer lugar, se realiza un retiro
de los 5 principales depositantes y en segundo lugar el retiro de los 50 principales
depositantes de las instituciones con el objetivo de evaluar la resilencia de las instituciones
financieras y determinar los nuevos niveles en los casos hipotéticos, y se realiza una
comparacion de instituciones que tengan un IRL 0Concluyendo que algunas entidades
bancarias con IRL inferior al 400% no contarian con suficientes activos de alta calidad

ante los retiros hipotéticos.

La Superintendencia Solidaria de Colombia cuenta con un listado de variados indicadores
de riesgo en el cual pudimos identificar que hay un calculo del riesgo de liquidez el cual
es el “indicador de concentracién de depdsitos” el cual indica que de la base depositos
tomar los 20 ahorradores con mayor saldo de depdsitos / Total Saldo Depositos, por lo que
podemos replicar el escenario de estrés propuesto por el banco de la republica,
modificando los depdsitos a la vista por las cuentas de ahorros, debido a que el indicador
se calcula con los 20 ahorradores con mayor saldo, se calculara el escenario retirando los

10 ahorradores con mayor saldo y luego retirando los 20 ahorradores con mayor saldo.

Segun la Superintendencia Solidaria de Colombia (Superintendencia de la Economia
Solidaria, 2020), es importante calcular la posible salida de depdsitos de ahorro ordinario
para prever situaciones complicadas.

Esto se hace utilizando informacion sobre los saldos diarios de estos depositos y aplicando
una técnica estadistica llamada VaR (Valor en Riesgo). En este célculo, se utiliza

cominmente un nivel de confianza del 95%, lo que significa que hay un 95% de certeza
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de que los resultados estaran dentro de ciertos limites. Sin embargo, para ser aun mas
precavidos y comprender mejor las variaciones en los ahorros ordinarios, a veces se utiliza
un nivel de confianza atin mayor del 99%. Las salidas de ahorro ordinario son una parte
importante del indicador de riesgo de liquidez porque representan una categoria de retiros
de fondos que puede tener un impacto significativo en la liquidez de una institucion del
sector solidario. Estas salidas de fondos pueden ocurrir cuando los clientes retiran dinero
de sus cuentas de ahorro ordinario en situaciones normales o en momentos de estrés
financiero.

Esto crea un escenario de estrés, que es como una situacion dificil imaginaria, que ayuda
a las instituciones a prepararse para lo peor. De esta manera, pueden implementar medidas
preventivas y gestionar crisis para proteger el dinero de las personas que han depositado
su dinero en esas instituciones. Es una forma inteligente de planificar y mantener seguros

los ahorros de la gente.

7.3 Analisis de sensibilidad a base de cambios en la tasa promedio de
morosidad.

Un anélisis de sensibilidad basado en cambios en la tasa promedio de morosidad se erige
como una herramienta indispensable en el ambito financiero, especialmente en el sector
solidario de Colombia, donde la gestion del riesgo de liquidez es de suma importancia.
Este enfoque analitico proporciona una panoramica detallada de la interrelacion entre
variables clave y el Indicador de Riesgo de Liquidez (IRL), permitiendo una evaluacion
minuciosa de como variaciones en la tasa promedio de morosidad pueden impactar la

salud financiera de las instituciones en escenarios de estrés.

La flexibilidad inherente al analisis de sensibilidad posibilita la manipulacion controlada
de variables, lo que resulta fundamental para comprender su impacto directo en el IRL.
Este proceso no solo destaca la importancia de la tasa promedio de morosidad como una
variable critica, sino que también revela la elasticidad de esta variable en relacion con la

liquidez. Entender la elasticidad proporciona percepciones cruciales sobre la sensibilidad
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del IRL a cambios en la morosidad, permitiendo una evaluacion mas precisa del riesgo de

liquidez.

En este escenario analitico, el enfoque se centra especificamente en los recaudos de
cartera, una cuenta que no solo representa la de mayor saldo, sino que también ejerce una
contribucion sustancial en el calculo del IRL. La atencion especial a esta cuenta es esencial
debido a su papel crucial en la generacion de liquidez y su impacto directo en la capacidad
de la institucion para enfrentar situaciones de estrés financiero. Analizar la sensibilidad en
la tasa promedio de morosidad en relacion con los recaudos de cartera brinda una vision
detallada de como cambios en esta variable pueden afectar la liquidez, permitiendo a las
instituciones tomar decisiones estratégicas informadas, implementar medidas preventivas
y desarrollar planes de contingencia robustos para situaciones adversas. En ultima
instancia, este analisis refinado contribuye a fortalecer la capacidad del sector solidario
colombiano para gestionar de manera proactiva el riesgo de liquidez y garantizar la

estabilidad financiera en diversos escenarios

8. RESULTADOS Y DISCUSION

8.1 Datos

En esta seccion, se expone detalladamente el proceso de recopilacion y andlisis de datos,
un paso esencial para llevar a cabo una evaluacion profunda del indicador de riesgo de
liquidez en el sector solidario de Colombia. Esta fase de la investigacion se enfocd en una
institucion especifica del sector solidario de Colombia, abarcando un periodo significativo
de 18 meses en especifico desde enero del 2022 hasta junio del 2023. La recopilacion de
datos financieros y estadisticos se llevd a cabo con extremo cuidado, implicando una
curacion detallada de la informacion. Los datos obtenidos de la institucion constituyeron
el nucleo fundamental de este analisis, proporcionando una vision pormenorizada de las
operaciones financieras mensuales. Este proceso se rigid por estandares y protocolos

estrictos para asegurar la confiabilidad y precision de los datos subyacentes en este

32



estudio. Esta fase crucial no solo implic6 la simple recoleccion de datos, sino también su
andlisis en profundidad, abarcando una amplia gama de aspectos financieros, desde el
disponible y efectivo, egresos contractuales y no contractuales hasta inversiones. Esta
aproximacion integral brindé una comprension completa de la situacion financiera de la
institucion en cuestion. La eleccion de un periodo temporal de 18 meses fue estratégica,
disefiada para capturar las fluctuaciones y tendencias a lo largo del tiempo. Esta extension
temporal ofrecid una perspectiva dinamica y en constante evolucion de los desafios de

liquidez que enfrenta el sector solidario de Colombia.

En la Tabla 1, se muestran los resultados obtenidos de la cuantificacion del IRL de la
metodologia estandar en una entidad del sector solidario colombiano en un lapso de 18
meses en cada una de sus bandas de tiempo.

Tabla 1: Porcentajes de IRL estandar a 18 meses para cada banda de tiempo

FECHA BANDA 1 |BANDA2 |BANDA3 |BANDA4
Ene-22 317% 144% 89% 69%
Feb-22 199% 135% 87% 70%

Mar-22 172% 117% 80% 58%
Abr-22 195% 122% 71% 55%
May-22 142% 93% 63% 53%
Jun-22 136% 104% 73% 58%
Jul-22 170% 115% 74% 63%
Ago-22 135% 101% 74% 51%
Sept-22 174% 128% 63% 48%
Oct-22 232% 88% 58% 50%
Nov-22 155% 108% 76% 67%
Dic-22 143% 106% 78% 63%
Ene-23 213% 146% 89% 71%
Feb-23 239% 150% 98% 79%
Mar-23 274% 165% 105% 75%
Abr-23 239% 162% 90% 69%

33



May-23 200% 121% 81% 67%
Jun-23 185% 135% 89% 72%

Fuente: Elaboracion propia con datos de una institucion solidaria de Colombia

En la Figura 1, se identifican los resultados de cada IRL calculado en los meses
correspondientes en el lapso de 18 meses. Los meses para analizar fueron desde enero del
2022 hasta junio del 2023, En donde en el calculo del modelo estandar se puede apreciar
que la institucion pasa por diferentes parametros de riesgo de liquidez, los cuales dichos
porcentajes de riesgo de liquidez donde segin (Superintendencia de la Economia
Solidaria, 2020), un IRL mayor o igual a 150% es un riesgo “Muy bajo”, IRL menor que
150% pero mayor o igual a 110% se considera un riesgo “Bajo”, IRL menor que 110%
pero mayor a 100% es un riesgo “Aceptable” y por ultimo un IRL menor o igual a 99% se

considera un riesgo “Alto”.

La institucion tuvo su mejor indicador de riesgo de liquidez en enero del 2022 con un
317% y en el mes siguiente sufrid una caida de mas de 100% llegando a su peor mes en
agosto del 2022 con un IRL en la banda 1 del 135% que si bien sigue siendo un Riesgo
Bajo, sufrié una Gran caida en el indicador del riesgo de liquidez en el corto plazo de 1 a
15 dias, que al analizar detalladamente el IRL se puede notar una fuerte caida en el ALN,
especificamente en el efectivo que en la banda 1 disminuyo de $13.369.034.178 COP a
$7.168.093.308 COP.

Una caida del 46,38%. También un gran aumento en las salidas esperadas contractuales
de CDATS de $9.799.420.332 en enero del 2022 a $14.406.472.661 en junio del 22, un
aumento del 47% por lo que estas dos variables principalmente son el factor que ocasiona

esta caida tan drastica en el IRL.
las cuales registran las operaciones entre el dia 1 hasta el dia 90 desde la fecha de corte.
Para los resultados de los escenarios de estrés se analizaré solo la banda 1, la cual registra

las operaciones del dia 1 hasta el dia 15, en el cual se registran los cambios mas
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significativos para la institucion del sector solidario. Cabe resaltar que estos resultados
obtenidos son del IRL estandar de la supersolidaria para poder obtener una comparacion

completa con los escenarios de estrés propuestos.

Figura 1: IRL estandar de 18 meses
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Fuente: Elaboracion propia con datos de una institucion solidaria de Colombia

8.2 Escenario 1: IRL ajustado por liquidez de mercado y requerimiento de
liquidez neto

Como se puede observar en la Tabla 2, que al calcular el primer escenario de estrés,
disminuye drasticamente el porcentaje del indicador de riesgo de liquidez de la institucion
el cual estaria cumpliendo con el objetivo principal de esta investigacion el cual es generar
escenarios extremos para que las instituciones del sector solidario puedan tomar acciones
ante situaciones de estrés y poder mitigar el riesgo. Se pueden notar cambios porcentuales
que van desde el 2% como en enero y febrero del afio 2023 hasta el 63% en junio del
2023. El mes que tuvo el menor cambio porcentual fue en febrero del 2023 en la banda 1

donde en la metodologia estandar el IRL corresponde a un 239% con un riesgo de liquidez
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categorizado como “Muy bajo” y en esta metodologia propuesta el nuevo porcentaje es

de 234% categorizado como riesgo “Muy bajo”. Estos cambios estan principalmente

afectados por la exclusion de cuentas de la institucion como los fondos de liquidez y los

recaudos de cartera y ahorros que antes formaban parte de los ingresos en la metodologia

estandar, como se observa en la Tabla 2, en el mes de noviembre del 2022 el IRL estandar

es del 155% vy el del escenario de estrés es del 97%, se concluye que si el IRL en la

metodologia estandar oscila entre 155% y 160% aproximadamente el nuevo porcentaje en

el escenario de estrés seria menor a 100% por lo que seria un riesgo alto. En la Figura 2

se muestran graficamente los resultados de la comparacion descriptiva de la Tabla 2 para

facilitar la lectura de los comportamientos del IRL estandar y el IRL estresado.

Tabla 2: Comparacion descriptiva IRL estandar- Escenario de estrés 1, Banda 1

BANDA 1 IRL BANDA 1 IRL Cambio

FECHA ESTRESADO ESTANDAR porcentual
Ene-22 170% 317% -46%
Feb-22 138% 199% -31%
Mar-22 86% 172% -50%
Abr-22 107% 195% -45%
May-22 55% 142% -61%
Jun-22 69% 136% -49%
Jul-22 80% 170% -53%
Ago-22 45% 135% -67%
Sept-22 79% 174% -55%
Oct-22 145% 232% -38%
Nov-22 97% 155% -37%
Dic-22 76% 143% -47%
Ene-23 210% 213% -2%
Feb-23 234% 239% -2%
Mar-23 191% 274% -30%
Abr-23 146% 239% -39%
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May-23 90% 200% -55%

Jun-23 68% 185% -63%

Fuente: Elaboracion propia con datos de una institucion solidaria de Colombia

Figura 2: comparacion grafica IRL estandar- Escenario de estrés 1
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Fuente: Elaboracion propia con datos de una institucion solidaria de Colombia.

8.3 Escenario 2: IRL Supersolidaria frente a retiros masivos de ahorro y
cambios en el nivel de confianza.

Al calcular los dos casos hipotéticos, el cual el primer caso es el retiro de los 20 principales
ahorradores y el segundo caso el retiro de los 50 principales ahorradores. En primera
instancia la institucion que estamos analizando solo tiene recaudo de ahorro contractual
por lo que de esta cuenta se procede a realizar el ejercicio de sensibilidad. En la Tabla 3
se puede identificar que en el primer caso donde se retiran los 20 principales ahorradores
obtiene un cambio porcentual del IRL en donde el cambio es de una disminucion de 1%
en todos los meses, y en el segundo caso hipotético el cual el retiro es de los 50 principales
ahorradores el cambio porcentual es de una disminucion de 2% en todos los meses

analizados. Debido a este resultado se identifica que la sensibilidad de los retiros en las
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cuentas de ahorros se concentra en los 50 mayores ahorradores. Y si a este cambio en la
variable de ahorro contractual se le agrega el cambio a las salidas de ahorro ordinario en
el calculo con un nivel de confianza maximo del 99% se observa que afecta al IRL estandar
calculado con el 95% (Tabla 3), se identifica que existe una disminucion del IRL no
dréstico, no obstante, cumple con la condicién de que afecte al IRL de manera que pueda
llevar a niveles de estrés el calculo y poder tomar medidas ante momentos de tension
financiera que puedan traer como consecuencia el aumento de las salidas de ahorro

ordinario.

El mayor cambio porcentual fue en enero del 2022 con un 5% y al contrario, el mes con
menor cambio porcentual fue en junio del 2023 con un 1%, siendo el primer mes y el
ultimo con los cambios mas notorios del cambio del nivel de confianza en el calculo de
las salidas de ahorro ordinario, al calcular el promedio de los 18 meses con un 95% del
nivel de confianza da como resultado $ 594.865.584 promedio en las salidas de ahorro
ordinario ubicados en la banda 1. Y al calcular este mismo promedio pero con un 99% del
nivel de confianza el resultado se eleva a $ 841.329.748, existiendo una variacion del 41%

de esta variable ubicada en la banda 1.

si se junta el cambio en el nivel de confianza y los casos masivos de retiros de los
principales ahorradores se genera un escenario de estrés tanto en los ingresos como en los
egresos de la institucion del sector solidario enfocados en los ahorradores, se nota un
cambio porcentual promedio ante el IRL estandar y el primer caso hipotético donde el mes
con mayor cambio fue en enero del 2022 con un -5% y con menor cambio en junio del
2023 con un -1%. En el segundo caso hipotético los meses anteriormente mencionados
sufren el mismo cambio porcentual, en donde se refleja un cambio diferente en estos dos
casos es en el cambio porcentual promedio de los casos, siendo el -3% y el -4%

respectivamente.
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Tabla 3: Comparacion descriptiva IRL estandar- Escenario de estrés 1- Escenario de

estrés 2, Banda 1

IRL
IRL escenario | IRLSIN20 | Cambio IRL sin 50 Cambio

FECHA |ESTANDAR | de estrés 1 | depositantes | porcentual | depositantes | porcentual
Ene-22 317% 170% 303% -5% 301% -6%
Feb-22 199% 138% 195% -2% 193% -3%
Mar-22 172% 86% 169% -2% 167% -3%
Abr-22 195% 107% 190% -3% 188% -4%
May-22 142% 55% 138% -3% 136% -5%
Jun-22 136% 69% 132% -3% 130% -5%
Jul-22 170% 80% 164% -4% 162% -5%
Ago-22 135% 45% 129% -5% 127% -6%
Sept-22 174% 79% 170% -2% 168% -3%
Oct-22 232% 145% 227% -2% 225% -3%
Nov-22 155% 97% 152% -2% 150% -3%
Dic-22 143% 76% 140% -2% 138% -3%
Ene-23 213% 210% 209% -2% 207% -3%
Feb-23 239% 234% 233% -3% 231% -3%
Mar-23 274% 191% 267% -3% 265% -3%
Abr-23 239% 146% 233% -3% 231% -4%
May-23 200% 90% 195% -2% 193% -3%
Jun-23 185% 68% 182% -1% 180% -3%

Fuente: Elaboracion propia con datos de una institucion solidaria de Colombia

8.4 Analisis de sensibilidad a base de cambios en la tasa promedio de

morosidad.

Un analisis de sensibilidad se convierte en una herramienta crucial en el ambito

financiero, permitiendo una comprension detallada de la relacion entre variables

clave y el Indicador de Riesgo de Liquidez (IRL). Este enfoque analitico ofrece la

posibilidad de modificar deliberadamente las variables para evaluar su impacto en
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el IRL, proporcionando valiosa informacion sobre la elasticidad de estas variables
y su influencia en el resultado final. En este contexto, nos enfocaremos en los
recaudos de cartera, que representan la cuenta de mayor saldo y contribuyen

significativamente al calculo del IRL.

Al realizar un analisis de sensibilidad sobre los recaudos de cartera, nos
proponemos explorar como cambios en la tasa promedio de morosidad de esta
cuenta pueden afectar el IRL. Este proceso implica evaluar si un aumento o
disminucion en la tasa de morosidad tiene un impacto directo en el porcentaje del
IRL y, en caso afirmativo, determinar a partir de cudntos cambios porcentuales se
observa una alteracion significativa en el indicador. Este enfoque analitico nos
permite anticipar escenarios de estrés y comprender los limites y sensibilidades del

sistema del sector solidario frente a cambios en las condiciones del mercado.

Se llevd a cabo un analisis detallado de sensibilidad en la tasa de morosidad del ultimo
mes evaluado en el Indicador de Riesgo de Liquidez (IRL), correspondiente a junio de
2023. El objetivo principal de este analisis fue determinar la elasticidad de la tasa de
morosidad ante cambios significativos en el IRL, con el proposito de identificarla como

una variable potencial para generar escenarios de estrés en el futuro.

Los resultados obtenidos a partir de este analisis de sensibilidad (figura 3) revelaron
informacion crucial sobre la interaccion entre la tasa promedio de morosidad y el IRL. Al
someter la tasa promedio de morosidad a un cambio porcentual del 2%, se observé una
notable alteracion en el IRL, como se muestra en el Grafico 5. Especificamente, se
encontro que en junio de 2023, la tasa promedio de morosidad se situaba en un 14,3028%,
lo que se traducia en un IRL del 185%. Sin embargo, al aumentar la tasa al 17,3028%, el

IRL disminuy6 a un 184%.
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Este hallazgo es de suma importancia, ya que sugiere que un incremento drastico en la
tasa de morosidad podria tener un impacto negativo significativo en el calculo del IRL.
En caso de que la morosidad aumente de manera brusca, existe la posibilidad de que el
IRL se vea reducido a un nivel critico. Esta situacion podria desencadenar un escenario
extremo que requiera medidas inmediatas, especialmente en relacion con las carteras que

estén expuestas de manera significativa a la morosidad.

Este analisis resalta la importancia de monitorear de cerca la tasa de morosidad y
considerarla como una variable clave en la planificacion de escenarios de estrés.
Identificar esta relacion entre la morosidad y el IRL proporciona a las instituciones
financieras una perspectiva valiosa para anticipar posibles desafios y tomar decisiones
estratégicas informadas. La capacidad para prever y responder proactivamente a cambios
en la morosidad se convierte, por tanto, en un elemento esencial para garantizar la

estabilidad y la solidez del sistema financiero en situaciones adversas.

Figura 3: Sensibilidad en la tasa promedio de morosidad
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Fuente: Elaboracion propia con datos de una institucion solidaria de Colombia
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8.5 DISCUSIONES

Como refleja la figura al comparar los 2 escenarios de estrés generados y analizados
podemos identificar que el escenario de estrés que modifica la metodologia del calculo
del IRL de la Superintendencia Financiera a la metodologia de la Superintendencia
Solidaria, es el escenario de estrés que lleva al IRL al mayor cambio porcentual ante la
metodologia estandar, como se puede identificar en el grafico de cajas y bigotes (figura 4)
el escenario 1 concentra la mayoria de los IRL calculados entre el 150% y 50% y la
mediana de este escenario se encuentra bajo el 100%, llevando a la mayoria de los meses
a un riesgo alto menor al 100% por lo que existe una mayor exposicion al riesgo. Esto se
debe a que a diferencia de los otros escenarios que solo hay alteraciones en variables en
especificos, este escenario de estrés modifica el calculo como tal del IRL estandar en
donde se omiten ciertas cuentas que exige la Superintendencia Solidaria. el andlisis
detallado de sensibilidad realizado en el Indicador de Riesgo de Liquidez (IRL) durante
junio de 2023 revela una relacion crucial entre la tasa de morosidad y el IRL. Se demostrd
que un aumento dréstico en la tasa de morosidad puede tener un impacto significativo y
negativo en el calculo del IRL, disminuyendo el indicador a niveles criticos. Este hallazgo
resalta la necesidad urgente de monitorear de cerca la morosidad y considerarla como una
variable clave en la planificacion de escenarios de estrés para las instituciones financieras.
La capacidad para anticipar estos desafios y tomar decisiones informadas se convierte en
un elemento esencial para garantizar la estabilidad y solidez del sistema financiero en
situaciones adversas, subrayando la importancia de la vigilancia proactiva y la toma de

medidas estratégicas para mantener la integridad del sistema.
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Figura 4: Comparacion IRL estandar- Escenarios de estrés 1y 2
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Fuente: Elaboracion propia con datos de una institucion solidaria de Colombia.

9. CONCLUSIONES

Inspirados en la necesidad de identificar variables criticas que conlleven a una
contingencia de liquidez. Este trabajo explora de manera exhaustiva la generacion de
escenarios de estrés para el calculo del Indicador de Riesgo de Liquidez (IRL) en el sector

solidario colombiano.

Al analizar un periodo de 18 meses en una institucion del sector colombiano, se
identificaron las variables clave, como los ahorros contractuales, las salidas de ahorro
ordinario y la tasa de morosidad, que podrian desencadenar escenarios de estrés extremos
en el IRL.

Este estudio resalta la importancia de tener en cuenta las variables estudiadas, ya que una
disminucion abrupta en estas cuentas podria plantear graves problemas para el sector

solidario de Colombia, llevando a un riesgo alto de liquidez.
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La uniformidad en la aplicacion de esta metodologia entre todas las instituciones del sector
es esencial para establecer planes de accidon seguros frente a contingencias. Este enfoque
se asemeja a las practicas adoptadas por el Banco de la Republica de Colombia, que ha
generado célculos de escenarios de estrés en respuesta a contingencias globales y
nacionales, como el colapso del Silicon Valley Bank, ilustrando la importancia de tener
medidas preventivas y estratégicas en su lugar.

En ultima instancia, esta investigacion subraya la necesidad imperante de una
planificacién cuidadosa y proactiva en el sector solidario de Colombia. La generacion
adecuada de escenarios de estrés, basada en variables especificas y una metodologia
unificada, es esencial para mitigar riesgos, preservar la estabilidad financiera y garantizar
la solidez del sector en tiempos de incertidumbre. El establecimiento de politicas y
estrategias claras en este ambito es fundamental para fortalecer la resiliencia del sector

solidario y, en ltima instancia, contribuir al desarrollo econémico sostenible del pais.
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