REPUBLICA bE COLOMBIA
MINISTERIO DE HACIENDA Y CREDITO PUBLICO
SUPERINTENDENCIA DE VALORES
RESOLUCION NUMERO 0690 DE 2004

(agosto 12)

Por la cual se establece el patrimonio adecuado y la relacion de solvencia que deben
mantener las sociedades titularizadoras

LA SALA GENERAL DE LA SUPERINTENDENCIA DE VALORES

En uso de sus facultades legales, en especial de las consagradas en el literal d) del
articulo 4° de la ley 35 de 1993, en concordancia con el inciso 3° del articulo 33 de la
misma ley, y

CONSIDERANDO

PRIMERO.- Que el literal d) del articulo 4° de la Ley 35 de 1993, establece que
conforme a los objetivos de intervencion del Gobierno Nacional, la Superintendencia de
Valores podra establecer normas para que las entidades vigiladas por esta
Superintendencia, mantengan niveles adecuados de patrimonio, segun las operaciones
que realicen.

SEGUNDO.- Que de conformidad con el inciso tercero del articulo 33 de la Ley 35 de
1993, las normas a las cuales se refiere el considerando anterior deben ser expedidas
por el Gobierno Nacional por conducto de la Sala General de la Superintendencia de
Valores.

TERCERO.- Que con el propésito de que las sociedades titularizadoras cuenten con un
patrimonio adecuado para soportar los riesgos asociados al desarrollo de sus
actividades, se hace necesario introducir normas sobre patrimonio técnico y establecer
la obligacion de cumplir una relacion de solvencia.

CUARTO.- Que el proyecto de resolucién fue puesto a consideracién del publico en
general en el icono respectivo de la pagina web de la Superintendencia de Valores y se
analizaron las observaciones recibidas.

RESUELVE:
PATRIMONIO ADECUADO

ARTICULO PRIMERO.- Patrimonio Adecuado. Las sociedades titularizadoras deben
cumplir las normas sobre niveles de patrimonio adecuado y relacion minima de
solvencia contempladas en esta resolucion, con el fin de proteger la confianza del
publico en el sistema, proteger a los inversionistas y asegurar el desarrollo de sus
actividades en condiciones de seguridad y competitividad.
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ARTICULO SEGUNDO.- Relacion de solvencia. Las sociedades titularizadoras
deberan mantener una relacion de solvencia minima del 9% (nueve por ciento), la cual
se calcula dividiendo el numerador por el denominador. EI numerador corresponde al
valor del patrimonio técnico de las sociedades titularizadoras y el denominador es la
sumatoria de los activos ponderados por nivel de riesgo mas el valor de la exposicién
por riesgo de mercado multiplicado por 100/9 (cien novenos). La relaciéon se expresa
mediante la siguiente formula aritmética:

., ) Patrimonio Tecnico
Relacion Solvencia =

100
Donde:
APNR: Activos ponderados por nivel de riesgo crediticio.
VeRgrum: Valor de la exposicion por riesgo de mercado.

ARTICULO TERCERO.- Patrimonio técnico. El patrimonio técnico de una sociedad
titularizadora comprende las sumas de su capital primario y de su capital secundario.

ARTICULO CUARTO.- Capital primario. El capital primario de una sociedad
titularizadora corresponde a la suma de los siguientes conceptos:

—

Capital suscrito y pagado;

2. Lasreservas;

3. Prima en colocacion de acciones;

4. Revalorizacion del patrimonio cuando esta sea positiva;

5. Las utilidades no distribuidas de ejercicios anteriores;

6. Las utilidades del ejercicio en curso, en una proporcion equivalente al porcentaje
de las utilidades que, en el periodo inmediatamente anterior, hayan sido
capitalizadas o destinadas a incrementar la reserva legal, o la totalidad de las
mismas que deban destinarse a enjugar pérdidas acumuladas.

7. El valor total de los dividendos decretados en acciones.

ARTICULO QUINTO.- Deducciones al capital primario. Se deducen del capital
primario los siguientes conceptos:

1. La revalorizacion del patrimonio cuando sea negativa.

2. Las pérdidas de los ejercicios anteriores y las del ejercicio en curso.
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El 50% de la porcion no amortizada de los titulos con una calificacion igual o
inferior a “DD” para titulos de largo plazoy a “ 5y 6” para titulos de corto plazo, o
sin calificacion.

ARTICULO SEXTO.- Capital secundario. El capital secundario de una sociedad
titularizadora corresponde a la suma de los siguientes conceptos:

1.

El valor en mercado de los bonos subordinados efectivamente suscritos siempre
y cuando no superen el 50% del valor del capital primario. Solo seran
computables dichos bonos cuando:

En el respectivo prospecto de emisidbn se debe establecer, con caracter
irrevocable, que en los eventos de liquidacién el importe del valor del bono
gquedara subordinado al pago del pasivo externo.

Los titulos deberan ser emitidos a plazos minimos de maduracién no inferiores a
cinco (5) afos. No debera existir ninguna opcién de prepago por parte del emisor
que reduzca el plazo de maduracion a menos de cinco (5) afios, ni otro tipo de
opcion a favor de los inversionistas que permita el pago anticipado de estos
bonos en un plazo inferior a cinco (5) afos.

No debera existir ningun tipo de clausula aceleratoria.

En el evento en que se pacten opciones de prepago a favor del emisor, se
entendera que el plazo de la emision corresponde al establecido para ejercer
dicha opcion.

Durante los ultimos cinco afos de maduracion de los bonos subordinados, el
valor computable se disminuira en un veinte por ciento (20%) para cada ano.

En el evento en que haya sido pactada una opcién de prepago y se cumpla con
el plazo de maduracion minima, el valor computable se disminuira en un veinte
por ciento (20%) por cada ano en los cinco (5) afios anteriores a la fecha de
ejercicio de la opcion.

Tratandose de bonos cuya opcion tenga una fecha determinada para su ejercicio
y la misma no sea ejercida, el valor disminuido durante los afos anteriores a la
fecha de ejercicio de la opcion sera recalculado en un monto equivalente a un
bono que no tenga una opcién de prepago, de forma tal que permita descontar
un veinte por ciento (20%), cada afo, hasta alcanzar un valor de cero por ciento
(0%) al momento del vencimiento del bono.

Para el caso de bonos cuya opcion tenga una fecha indeterminada para su
ejercicio, el valor computable se disminuira en un veinte por ciento (20%) por
cada afio en los cinco (5) afios anteriores a la fecha a partir de la cual puede ser
ejercida la opcion, sin que deba realizarse recalculo alguno en el evento en que
no sea ejercida.

2. Los bonos obligatoriamente convertibles en acciones, siempre y cuando sean
efectivamente colocados y pagados y cumplan con las siguientes condiciones:

a) El plazo maximo de los bonos sera de cinco (5) afos.
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b) El reglamento de emisidn debera indicar de manera expresa, que en los
eventos de liquidacion, el importe del valor de la obligacion quedara
subordinado al pago del pasivo externo.

c) El rendimiento financiero reconocido no excedera la tasa de interés de
captacion DTF certificada por el Banco de la Republica, vigente a la fecha de
la respectiva liquidacion o cuando se trate de emisiones pactadas a la UVR la
tasa maxima se establecera tomando como referencia la tasa prevista en el
punto de la curva de rendimientos para los TES UVR que corresponda al
plazo de los bonos, mas un margen de 300 puntos basicos.

d) Los intereses se reconoceran pagaderos por periodos vencidos.

e) Los bonos no podran colocarse con descuento sobre su valor nominal.

f) La observacion de los demas requisitos y procedimientos establecidos en la
normatividad vigente.

3. El 50% de las valorizaciones de los activos contabilizados de acuerdo con los
criterios establecidos por la Superintendencia de Valores. En todo caso no
computaran las valorizaciones correspondientes a los bienes recibidos en dacion
en pago o adquiridos en remate judicial.

ARTICULO SEPTIMO.- Deducciones al capital secundario. Se deducen del capital
secundario el 50% de la porcién no amortizada de los titulos con una calificacién igual o
inferior a “DD” para titulos de largo plazo y a “ 5 y 6 “ para titulos de corto plazo, o sin
calificacion.

ARTICULO OCTAVO.- Valor computable del capital secundario. Para efectos del
calculo de la relacion de solvencia, el valor maximo computable del capital secundario
no podra exceder el 100 % del capital primario una vez restadas las deducciones a que
hace referencia el articulo quinto.

ARTICULO NOVENO.- Riesgo de crédito. Para efectos del calculo de la relacion de
solvencia, se entiende como riesgo de crédito la posibilidad de pérdidas que disminuyan
el patrimonio técnico de una sociedad titularizadora como consecuencia del
incumplimiento de obligaciones financieras en los términos acordados.

ARTICULO DECIMO.- Riesgo de mercado. Para efectos del calculo de la relacién de
solvencia, se entiende como riesgo de mercado la posibilidad de pérdidas que
disminuyan el patrimonio técnico de una sociedad titularizadora por movimientos
adversos en los indicadores del mercado que afecten los instrumentos financieros en
los que la entidad mantenga posiciones dentro o fuera del balance. Los indicadores del
mercado que se tendran en cuenta son, entre otros, los tipos de interés, tipos de
cambio, precio de los valores o titulos y otros indices.

ARTICULO DECIMOPRIMERO.- Clasificacion y ponderacién de los activos por
nivel de riesgo de crédito. Para efectos de determinar el valor total de activos
ponderados por nivel de riesgo crediticio, los mismos se deben clasificar dentro de una
de las siguientes categorias dependiendo de su naturaleza:

Categoria | — Activos de maxima seguridad: En esta categoria se clasificara la caja,
depdsitos a la vista en entidades sometidas a vigilancia de la Superintendencia
Bancaria, las inversiones en titulos del Banco de la Republica o de la Nacién y los
garantizados por ésta en la parte cubierta. Asi mismo, computaran dentro de esta
categoria los titulos emitidos o garantizados por entidades multilaterales de crédito.
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Categoria Il — Activos de alta seguridad: En esta categoria se clasificaran titulos

emitidos por entidades publicas del orden nacional, los depodsitos a término en
establecimiento de crédito, operaciones de reporto, operaciones activas de crédito
relacionadas con fondos interbancarios vendidos, y créditos garantizados
incondicionalmente con titulos emitidos por la Nacién o por el Banco de la Republica o
de Gobiernos o Bancos Centrales de paises que autorice la Superintendencia de
Valores.

Categoria lll — Otros activos de alta seguridad: En esta categoria se clasificaran los
créditos para financiacién de vivienda cuya garantia sea la misma vivienda, distintos de
aquellos que se hayan reestructurados. Sin embargo, los créditos destinados a la
adquisicion de vivienda reestructurados cuya calificacién crediticia mejore a A o B,
ponderaran en esta categoria.

Categoria IV — Otros activos de riesgo: En esta categoria se incluiran los otros
activos de riesgo no deducidos en el cémputo del patrimonio técnico y no incluidos en
ninguna categoria anterior.

Paragrafo primero: Los activos incluidos en la Categoria | se ponderaran al 0%, en la
Categoria Il al 20%, en la Categoria lll al 50% y en la Categoria IV al 100%.

Paragrafo segundo: Los créditos para financiacion de vivienda previstos en la
categoria Ill ponderaran a partir de los treinta (30) dias siguientes de la fecha de su
adquisicion.

Paragrafo tercero: Los activos conformados por cartera hipotecaria de vivienda
calificada en las categorias de riesgo C, D y E de acuerdo con las reglas establecidas
por la Superintendencia Bancaria de Colombia, computaran al setenta y cinco por ciento
(75%). A partir del mes de enero del afio 2005, los activos de que trata el presente
paragrafo calificados en las categorias de riesgo D y E computaran por el cien por
ciento (100%) de su valor.

ARTICULO DECIMOSEGUNDO.- Ponderaciones especiales: Las siguientes clases
de activos se ponderaran de acuerdo con las normas especiales que se indican a
continuacion:

a) Los bonos y titulos hipotecarios de que trata el articulo 30 de la Ley 546
de 1999, que cuenten con garantia del Gobierno Nacional, a través del
Fondo de Garantia de Instituciones Financieras — FOGAFIN, computaran
al cero por ciento (0%).

b) Los contratos de leasing inmobiliario para vivienda ponderaran por el
cincuenta (50%) por ciento a partir de los treinta (30) dias siguientes a la
fecha de su adquisicion.

ARTICULO DECIMOTERCERO.- Titulos derivados de procesos de titularizacion:
Para efectos de determinar el valor total de estos activos ponderados por su nivel de
riesgo crediticio, los mismos se clasificaran, de acuerdo con la calificacién otorgada por
sociedades calificadoras autorizadas por esta Superintendencia. La ponderacion
correspondera a la obtenida en las siguientes tablas:
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RIESGO CREDITICIO DE LARGO PLAZO

RANGO DE CALIFICACION PONDERACION
AAA hasta AA- 20%

A+ hasta A- 50%
BBB+ hasta BBB- 100%

BB+ hasta BB- 150%

B+ hasta B- 200%

CCC 300%

RIESGO CREDITICIO DE CORTO PLAZO

RANGO DE CALIFICACION PONDERACION
1+ hasta 1- 20%
2+ hasta 2- 50%
3 100%
4 300%

ARTICULO DECIMOCUARTO.- Garantias y facilidades de liquidez para procesos
de titularizacion hipotecaria.

Las garantias que las sociedades titularizadoras otorguen para mejorar la calidad
crediticia de una emisién de titulos hipotecarios se tomaran por el cien por ciento
(100%) de su valor y se ponderaran por el ciento cincuenta por ciento (150%).

Las facilidades de liquidez admisibles establecidas por las sociedades titularizadoras se
consideran como una inversion en un tramo o una clase de titulos de una emisién. Las
mismas se tomaran por el cien por ciento (100%) de su valor y ponderaran segun la
calificacion de acuerdo con las tablas previstas en el articulo anterior. Para el efecto las
facilidades de liquidez tendran la calificacién inmediatamente superior a la asignada al
tramo o titulo subyacente cubierto por la facilidad.

Paragrafo: Se consideran facilidades de liquidez admisibles las que cumplan las
siguientes condiciones:

a) La documentacion de la facilidad debera identificar y limitar con claridad las
circunstancias en las que se podra hacer disposicién de la misma. En concreto,
la facilidad no podra utilizarse para proporcionar apoyo crediticio para cubrir
pérdidas ya sufridas, ni estar estructurada de modo que exista certeza de que se
va a hacer disposicion de ésta .

b) No podra utilizarse la facilidad para cubrir exposiciones de riesgo de crédito que
se encuentren calificadas en categoria’C” de acuerdo con lo previsto en las
normas expedidas por la Superintendencia Bancaria para la evaluacién del
riesgo crediticio en la cartera de créditos de vivienda.

c) No podra disponerse de la facilidad hasta que hayan sido agotadas todas las
mejoras crediticias aplicables de las cuales pueda beneficiarse la facilidad de
liquidez .

Cuando no se cumplan las condiciones anteriores las facilidades de liquidez recibiran el
mismo tratamiento previsto para las garantias en el presente articulo.
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ARTICULO DECIMOQUINTO.- Operaciones con derivados: Para la ponderaciéon de
operaciones con derivados se tendra en cuenta la diferencia positiva que resulte de
calcular el valor de mercado de la respectiva operacion, de acuerdo con los siguientes
porcentajes:

1. Cuando la contraparte sea la Nacion o el Banco de la Republica se
ponderara al 0%.

2. Cuando la contraparte sea diferente a la Naciébn o el Banco de la
Republica al 100%.

3. Si la operacion de derivados es garantizada con titulos de deuda pubilica,
la ponderacion sera del 80%.

El valor de mercado de un derivado corresponde a la diferencia del valor de
mercado del derecho menos el valor de mercado de la obligacion.

ARTICULO DECIMOSEXTO.- Valor de computo de los activos. Para efectos de la
presente resolucion los activos se computaran neto de provisiones.

ARTICULO DECIMOSEPTIMO.- Valor de la exposicion por riesgo de mercado.
Para el célculo del riesgo de mercado se utilizara la metodologia VeR, conforme a la
cual se estima la pérdida que podria registrar una determinada posicion en un intervalo
de tiempo con un cierto nivel de probabilidad o confianza debido a un cambio adverso
en los precios. Para el efecto, la Superintendencia de Valores instruira de manera
general a los vigilados respecto de los procedimientos que permitan dar aplicacion a
dicha metodologia.

ARTICULO DECIMOOCTAVO.- Concentracion del riesgo de crédito. El riesgo de
crédito a que esta expuesta una sociedad titularizadora respecto de un cliente o de un
grupo de clientes relacionados entre si, se considerara como una situacion de
concentracion de riesgo cuando el valor sea igual o superior al 10% de su patrimonio
técnico.

Para establecer el riesgo de crédito de un cliente o grupo de clientes relacionados se
tendran en cuenta aquellas operaciones que den origen a compromisos, dentro o fuera
del balance, con una contraparte, y las posiciones en el portafolio propio, que se
puedan afectar por un posible incumplimiento debido a una variacion del precio del
instrumento de que se trate, por causas relacionadas bien con su emisor o con el
emisor de su instrumento principal, si se trata de un instrumento derivado.

ARTICULO DECIMONOVENO. Riesgo de crédito con personas relacionadas. Para
efectos de establecer el riesgo de un cliente o grupo de clientes relacionados se tendra
en cuenta lo previsto en los articulos 10, 11 y 12 del decreto 2360 de 1993 o las normas
que las modifiquen, complementen o sustituyan. Para la aplicaciéon de los articulos
citados, las referencias hechas a la Superintendencia Bancaria se entenderan
efectuadas a la Superintendencia de Valores.

Las operaciones de aquellos clientes relacionados entre si, deberan sumarse para
efectos de establecer la existencia de situaciones de concentracion de riesgo conforme
a lo dispuesto por el articulo anterior.

ARTICULO VIGESIMO.- Limites de concentracién del riesgo de crédito. El riesgo
de crédito que puede asumir una sociedad titularizadora estara sujeto a los siguientes
limites:
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1. EI maximo valor de riesgo que puede contraer una sociedad titularizadora
respecto de un cliente o de un grupo de clientes relacionados entre si, es del
30% del valor de su patrimonio técnico.

2. Una sociedad titularizadora no podra mantener situaciones de concentracion de
riesgo, cuyo valor acumulado supere 8 veces su patrimonio técnico.

Paragrafo 1.. No computaran para el calculo de los limites a que hace referencia el
presente articulo:

a) Las operaciones y las inversiones que se hagan en titulos emitidos,
garantizados o avalados por la Nacién y el Banco de la Republica;

b) Las operaciones en las que la contraparte sea la Nacion o el Banco de la
Republica;

c) Los titulos hipotecarios de que trata la Ley 546 de 1999, y

d) Los bonos hipotecarios de que trata la Ley 546 de 1999 cuando los
tenedores de los mismos hayan adoptado de conformidad con el numeral
3 del articulo 10 de dicha Ley la decision de ceder el contrato de
administracién de los bonos a otro establecimiento de crédito o a una
sociedad fiduciaria en su calidad de administradora de patrimonios
auténomos.

Paragrafo 2.- Cuando se trate de repos, simultaneas y transferencia temporal de
valores, la entidad calculara la diferencia entre el valor de mercado de los valores y el
importe recibido por la entidad, de simultaneas y transferencia temporal de valores, la
entidad calculara la diferencia entre el importe prestado por la entidad y el valor de
mercado de los valores que haya recibido, si dicha diferencia fuere positiva.

ARTICULO VIGESIMOPRIMERO.- Control e Informacion. El cumplimiento de la
relacion de solvencia se controlara periodicamente. Para el efecto, la Superintendencia
de Valores sefialara de manera general el contenido de la informacion, procedimiento
de remision y los formularios que se deben utilizar.”

ARTICULO VIGESIMOSEGUNDO.-IMPLEMENTACION. La Superintendencia de
Valores reglamentara los aspectos técnicos y procedimentales para que las sociedades
titularizadoras cumplan con lo dispuesto en la presente Resolucion.

ARTICULO VIGESIMOTERCERO.- REGIMEN DE TRANSICION. Se establece el
siguiente régimen de transicion:

Las sociedades titularizadoras que a la entrada en vigencia de la presente norma no
cumplan la relacion de solvencia establecida y/o que estén excedidas en los limites
contemplados por la misma, podran convenir con la Superintendencia de Valores un
programa de ajuste con un plazo no superior a un afo, contado a partir de la fecha de
celebracion de dicho programa.

El programa incluird metas especificas de crecimiento, enajenacién de inversiones y
activos, incrementos de capital y en general cualquier clase de condiciones de
desempenio financiero para lograr el cumplimiento de la relaciéon de solvencia y de los
limites en el tiempo acordado.

La Superintendencia de Valores verificara el cumplimiento de los compromisos
establecidos en el programa. En caso de que éstos se incumplan, la Superintendencia
de Valores procedera a establecer las sanciones correspondientes.
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Los bonos obligatoriamente convertibles en acciones emitidos con anterioridad a esta
resolucion podran contarse como capital secundario de acuerdo con lo previsto en el
articulo sexto numeral 2, a pesar de que no cumplan con el requisito previsto en el
literal c) del mismo.

ARTICULO VIGESIMOCUARTO.- VIGENCIA Y DEROGATORIAS. La presente
resolucion rige 30 dias después de su fecha de publicacion y deroga todas las
disposiciones que le sean contrarias.

PUBLIQUESE Y CUMPLASE
Dada en Bogota, D.C. a los

El Presidente de la Sala General de Valores,

MARIA INES AGUDELO VALENCIA

El Secretario,

CLAUDIA FRANCO VELEZ




