CUARTA RESOLUCION DEL CONSEJO NACIONAL DE VALORES
DE FECHA VEINTE (20) DE NOVIEMBRE DE DOS MIL QUINCE (2015)

R-CNV-2015-35-MV

REFERENCIA: Norma sobre gestion de riesgos para los Intermedialte Valores y las
Sociedades Administradoras de Fondos de Inversion.

VISTA

VISTA

VISTO

VISTA

VISTA

VISTOS

VISTOS

CONSIDERANDO

CONSIDERANDO

CONSIDERANDO

CONSIDERANDO

CONSIDERANDO

La Ley de Mercado de Valores No. 19-00 de fecha &) de
mayo del aifilo dos mil (2000).

La Ley General de las Sociedades Comerciales y &sapr
Individuales Responsabilidad Limitada No. 479-08 fecha once
(11) de diciembre del afio dos mil ocho (2008) y sus
modificaciones.

El Reglamento de Aplicacidon de la Ley de Mercadd/dores
19-00, aprobado por el Decreto del Poder Ejeclitivo664-12
de fecha siete (7) de diciembre del dos mil do6&Z

La Norma que regula las Sociedades Administradgrdss
Fondos de Inversion emitida mediante la Segundal&aén
del Consejo Nacional de Valores de fecha once d&l9ctubre
del afio dos mil trece (2013) (R-CNV-2013-33-MV), dificada
por la Resolucion (R-CNV-2014-22-MV) del veintitréa3) de
septiembre del afio dos mil catorce (2014).

La Carta Circular SB CC/003/13, Marco de Supermid@sada
en Riesgos (SBR) emitida por la SuperintendenciBateos, de
fecha tres (3) de junio del afio dos mil trece (2013

Los Objetivos y Principios para la Regulacion de NMercados
de Valores de la Organizacion Internacional de Games de
Valores (I0SCO).

Los Principios de Gobierno Corporativo de la Orgaaion para
la Cooperacién y Desarrollo Econémicos (OCDE).

Que en la Republica Dominicana el mercado de walsee ha
desarrollado sustancialmente haciendo necesaridaguéguras
evolucionen conforme a las practicas internacianafela materia
que, a la vez, permitan una sana profundidad detade de
valores.

Que es interés de la Superintendencia de Valorpleimentar un
modelo de Supervisibn Basada en Riesgos, que merdia de
base a este organismo supervisor para desarrali@etodologia
que permita identificar, medir, monitorear y cofdrdos distintos
riesgos a que estan expuestos los participantesneedado de
valores.

Que es de interés de la Superintendencia de Vaoossover la
Supervisibn Basada en Riesgos para fortaleceristsnsas de
gestion de riesgos, efectuar una fiscalizacion epréva, contar
con una regulacion mas flexible con un énfasis mncipios y
focalizar adecuadamente los recursos de supervision

Que es interés de la Superintendencia de Valotebleser un
conjunto de principios para que la gestion de desde los
participantes del mercado de valores sea eficaz.

Que el articulo 215 (Obligaciones de los patrticiparsobre su
funcionamiento) del Reglamento de Aplicacion delLky de
Mercado de Valores establece que los participaseésnercado
de valores estaran sujetos en su actuacion, alleniapto de las
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disposiciones que sobre liquidez, solvencia, dafini de perfiles
de inversion, liquidacion de operaciones, contralesriesgos,
rangos patrimoniales, mecanismos de protecciénugasion del
inversionista, indices de capital de riesgos dditréde riesgos
de mercado, riesgos operacional, uso de informawidiiegiada,

limites de operaciones y garantias y documentacid@ygistro de
operaciones, entre otros, que establezca la Stgpadencia o el
Consejo, segun corresponda, mediante normas deeragéneral,
para lograr el desarrollo ordenado del mercado ycaitrol

razonable de los riesgos que dichas actividadefiegan, en
cumplimiento a lo establecido en la Ley.

CONSIDERANDO :  Que la Superintendencia de Valores es la encammgasomover
el funcionamiento de un mercado de valores orderefdente y
transparente.

El Consejo Nacional de Valores, en el uso de lasltades que le concede la Ley del Mercado
de Valores No. 19-00 y acorde al contenido de htisudos 179 y 181 del Reglamento de
Aplicacion de la Ley del Mercado de Valores, regeel

l. Aprobar y poner en vigencia:

“Norma sobre Gestion de Riesgos para los Intermeitia de Valores y las
Sociedades Administradoras de Fondos de Inversion”

TITULO |
ASPECTOS GENERALES

Articulo 1°.- (Objeto). La presente Norma tiene como objeto establecerpiogipios,
politicas, lineamientos y procedimientos que dedmmpafiar al proceso de gestidén de riesgos
de los participantes del mercado de valores cdim#idad de lograr una gestion y control
integral de los riesgos a los que estan expuestesaesarrollo de las distintas actividades que
realizan, con el objetivo de identificarlos, trargfos o minimizar sus efectos, asi como evitar
la generacion de nuevos riesgos.

Articulo 2°.- (Alcance). Quedan sometidas a las formalidades de la predémtma los
siguientes participantes del mercado de valores:

a) Intermediarios de Valores.
b) Sociedades Administradoras Fondos de Inversiors yrtmdos de Inversion que
administran.

Parrafo. Para los efectos de esta Norma, se entendera picigsntes del mercado de valores
a los Intermediarios de Valores y las SociedadeniAdtradoras de Fondos de Inversion.

Articulo 3°.- (Nivel de cumplimiento). Los documentos, informaciones y manuales
requeridos en la presente Norma, deben ajustdasedesposiciones establecidas en la misma.

Articulo 4°.- (Definiciones). Para los fines de esta Norma, se establecen lasersigs
definiciones:

a) Alta Gerencia: Aquellos puestos o cargos de administracion mo®io ejecutivos que
tienen como funcion dirigir los equipos o el pesa@ncargado de la implementacion y
ejecucion de las decisiones de negocios, operagivies cualquier otro tipo adoptadas
por los consejos de administracion o la gerenaieige.

b) Area de Andlisis y Control de RiesgosEs el area con rango gerencial de los
participantes del mercado de valores en la cu@losisejo de Administracion via el
Comité de Riesgos delegan la actividad continuaeetificacion, analisis, monitoreo
y control de los riesgos de mercado, liquidez, oo, contraparte y operativo, entre
otros riesgos, asumidos por la entidad.
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c) Capital Operativo: Es la liquidez necesaria que debe estar dispopéke cumplir con
todas las obligaciones contraidas por el partitgp@on la finalidad de mantener la
continuidad del negocio.

d) Comité de RiesgosEs el 6érgano en el cual el Consejo de Administradelega la
responsabilidad de disefiar y supervisar las paditide gestion de riesgos.

e) Conflicto de Interés: Es lasituacion en la cual el juicio de un individuo yiidegridad
de una accion tienden a estar indebidamente ioftuidor el interés econémico o
personal. Puede presentarse la situacion dondeliglduo tiene deberes a mas de una
persona u entidades, sin posibilidad de ejerceeriente el juicio debido a la
adversidad en los intereses de las partes.

f) Contraparte: Es la persona fisica o juridica fuente de la exjp@sial riesgo sujeta por
obligacion al cumplimiento de un contrato cuyo tbjgean instrumentos financieros o
valores.

g) Instrumento Derivado: Es un contrato financiero cuyo valor se determioa @
comportamiento de precio en el activo subyacenfetmlle dicho contrato. El activo
subyacente consiste de derechos u obligacioneppasibir o pagar flujos futuros.

h) Gestién de RiesgosEs un proceso cuyo fin Ultimo es crear mecanisteogspuesta y
mantener la preparacion interna necesaria pararaofortunamente en situaciones
adversas, inherentes a las actividades realizamad participante, que podrian resultar
en pérdidas considerables a sus accionistas odacesey, en consecuencia, tener el
potencial de comprometer la continuidad del negdelgarticipante.

i) Independencia Funcional y Operativa:Es un criterio que implica que las funciones
de una posicion especifica o un area en partipddran ser ejercidas libremente, en
ausencia del conflicto de interés, minimizandoaaéds de los procesos la interaccion
con las &reas potencialmente afectadas en sustigapefunciones y con la finalidad
de poder ejercer dichas funciones con recursosigmople manera imparcial,
independiente, y sin influencias externas.

j) Limite Absoluto: Es aquel limite expresado en escala numérica pamegente a una
exposicion. Tiene como finalidad la mitigacion aesgos y forma parte de las Politicas
Internas de Gestidén de Riesgos.

k) Limite Relativo: Es aquel limite expresado en escala porcentuakespecto a una
medida de referencia correspondiente a una exposidiiene como finalidad la
mitigacion de riesgos y forma parte de las PoBticéernas de Gestidon de Riesgos.

l) Manual de Politicas y Gestion de RiesgosEl documento sometido a la
Superintendencia de Valores que establece el ndarta gestion de riesgos vinculando
el apetito al riesgo definido por el Consejo de Adstracion del participante con el
conjunto de procedimientos referentes a las e@@agstion de riesgos.

m) Patrimonio Neto: Es el resultado que presenta la sociedad admuhisteen el balance
general del mes actual. En ningln caso el patrionoeto de la sociedad administradora
podra ser inferior al capital suscrito y pagadoiminrequerido para estas sociedades

n) Plan de Contingencia Es un plan de accion, instrumento de la gestigra dinalidad
consiste en mantener la continuidad del negociosy agperaciones en presencia de
escenarios adversos y bajo estrés severo.

0) Principio: Es la idea fundamental que sirve de base a un odé&rminado de
conocimientos o sobre la que se apoya un razon&mien

p) Prueba de Estrés:Es el método de simulacién que utiliza una sedesdpuestos
matematicos y estadisticos para generar comportémsiehipotéticos, que podrian
afectar de manera adversa diferentes partidas dejdade balance y la solvencia del
participante.

q) Riesgos:Es la posibilidad de ocurrencia de un hecho quergepérdidas, ya
sea afectando negativamente la valorizacién dadtgos o incrementando el nivel de
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Y

y)

aa)

bb)

cc)

dd)

los pasivos y, potencialmente, comprometiendo lesultados, el patrimonio, la
solvencia y la continuidad de negocio de los ppdittes.

Riesgo de ConcentracionEs aquel que implica la probabilidad de registrar u
nivel de pérdidas a causa de una exposicion eleewadan grupo particular de
contrapartes.

Riesgo de Contraparte:Es aquel quémplica para el participante la posibilidad
de experimentar una pérdida o dejar de percibiefi@os a causa de la falta de capacidad o
intencion de la contraparte de cumplir con sus comfsos contractuales.

Riesgo de Datos: Es aquel que implica fundamentar los procesos de
identificacion y medicién de riesgos sobre la rdition de data e informaciones
defectuosas, pudiendo resultar en la falla deigtsrsas de gestion de riesgos.

Riesgo ldiosincratico: Es aquel correspondiente a los activos especificos
nivel individual y grupal, que puede ser mitigadotravés de la diversificacion
adecuada en las inversiones.

Riesgo Inherente Es aquel que por su naturaleza no se puede sajmia
situacion donde existe. Es el riesgo propio de @d&idad, sin tener en cuenta el
efecto de los controles.

Riesgo de MercadoEs aquel que podria ocasionar al participante expetar
deterioro en la valorizacion de las inversionesmento en los pasivos, ocasionado por
movimientos en los precios.

Riesgo de Modelo:Es el riesgo inherente de la metodologia utilizpdea
realizar la medicion de los factores de riesgosjocefecto directo implica la
posibilidad real de que dicha metodologia no tdagaapacidad para captar y explicar
el comportamiento de los factores que pretende myeduantificar en un momento
determinado.

Riesgo de Liquidez de Financiamiento:Es la exposicion a una pérdida
potencial como resultado de la incapacidad detldashen obtener recursos inmediatos
para cumplir con los compromisos contractuales ynecesidades del flujo de caja.

Riesgo de Liquidez de MercadoEs la exposicion a una pérdida realizada o
potencial debido a la incapacidad para liquidaelismnes sin afectar el precio, sujeto a
la profundidad del mercado y el balance entre &tafy demanda al momento de
realizar la liquidacion.

Riesgo Legal:Es la posibilidad de que se presenten pérdidasntngencias
como consecuencia de fallas en contratos y tramses: que pueden afectar el
funcionamiento o la condicion de una entidad, @detas de error, dolo, negligencia o
imprudencia en la concertacion, instrumentacibmmédizacion o ejecucion de
contratos y transacciones. El riesgo legal sungigan de incumplimientos de las leyes
0 normas aplicables.

Riesgo Operacional:Es la posibilidad de sufrir pérdidas debido adkafde
adecuacion o a fallos de los procesos internosppas 0 sistemas internos, o bien a
causa de acontecimientos externos.

Riesgo de Reputacionks la posibilidad de sufrir una reduccion en isgseo
sufrir pérdidas en el capital, de manera presemteticipada, a causa de la percepcion
adversa que podran tener del participante sus agartes, clientes, inversionistas
potenciales, reguladores o la opinion publica deeregeneral, a causa de fallos en los
sistemas de gestion de riesgos, decisiones estagémpntroversiales, inadecuacion en
los productos o servicios ofertados, relacion cos Ctlientes, falta de ética,
inadecuacion en las politicas del gobierno corparatesponsabilidad en general, u
otras.

Riesgo Residual:Es aquél que permanece luego de identificar ecimghtar

de manera eficaz los controles necesarios parganii riesgo inherente, asi como los
riesgos internos y externos a los cuales esta steleesociedad.
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ee) Riesgo SistémicoEs aquel donde el fallo de una sola entidad o upgude
entidades tiene el potencial de producir efectofoana de cascada pudiendo resultar
en una falla general del mercado o el sistema ¢ieam

ff) Valor en Riesgos (VaR)Es un nivel de pérdidas potenciales o esperadas de
de los activos de que se trate que, correspondighdivel de confianza en el sentido
estadistico y para el periodo de tiempo estimadmda esta cantidad.

g9) Valor de Mercado: Es el producto de la valorizacion que asigna débrva
monetario a un activo o pasivo financiero al preuis reciente negociado disponible.
De no haber tal precio, se determinard al valayrralzle conforme a lo dispuesto por la
Norma que establece los criterios sobre la valoidra de las inversiones en
instrumentos financieros adquiridas por los patnio® autbnomos.

hh)Valorizacion: Es el proceso cuya finalidad es realizar la estiémadel valor monetario
de un activo o pasivo financiero en el presente.

TiTuLO Il
PRINCIPIOS Y ETAPAS DE LA GESTION DE RIESGOS

Articulo 5°.- (Principio de Responsabilidad). Significa la responsabilidad que el
participante del mercado de valores debe teneo@m tinomento en sus actuaciones, con los
recursos de sus clientes o, cuando aplique, deetagsos propios que administra, siendo su
deber por condiciones de prestatario de dichoscsesyinformarles de los diferentes riesgos a
los que estan expuestos en sus inversiones, segparfl cuando se trate de clientes o su
politica de inversién cuando se trate de admirigirade recursos propios.

Parrafo. Cualquier accion realizada con el objeto de @loditzar la formacién de precios en el
mercado de valores, difundir rumores falsos deguieit tipo para obtener beneficios, para si o
terceros, o incidir de manera estratégica en ebrddb del riesgo reputacional a un
competidor o tercero, sera considerada incumplitoiah principio de responsabilidad y esta
Norma.

Articulo 6°.- (Principio de Independencia). Conlleva la independencia, funcional y
organizacional, del Area de Anlisis y Control desgos y su personal, de las unidades
encargadas de realizar las actividades de tesome@ociacion y ventas, procesamiento,
operacion y contabilidad del participante del méocde valores.

Parrafo 1. Las operaciones de los intermediarios de valorepasicion propia deben ser
realizadas guardando la debida independencia coaf@e establezca en los manuales de
operacion y/o procedimientos de la entidad, cope&® a las negociaciones efectuadas por
cuenta de clientes, de manera que en todo casteggoagan los intereses de los clientes ante
los intereses propios de la entidad.

Parrafo Il . Las operaciones de las Sociedades AdministradtgaSondos de Inversion en
posicion propia deben ser realizadas guardandebaa independencia conforme se establezca
en los manuales de operacion y/o procedimientosladeentidad, con respecto a las
negociaciones efectuadas por los Fondos de Inversié

Articulo 7°.- (Principio de Liquidez). Es responsabilidad del Area de Anélisis y Conteol d
Riesgos y el Area de Tesoreria o su equivalenamtehr estrategias para administrar el riesgo
de liquidez asociado a la disposicién de recursosetarios, con el objeto de minimizar el
impacto de la contraccién de las fuentes de liquetela entidad

Parrafo. Este principio hace referencia a la utilizacién rdecanismos para financiar las
operaciones del participante del mercado de valobescando evitar, entre otras, la
concentracion en las fuentes de financiamiento, exeeda los limites establecidos en su
Manual de Politicas y Gestion de Riesgos.

Articulo 8°.- (Principio de Rentabilidad). Es la capacidad de producir o generar un
beneficio sobre una inversion o esfuerzo realizado el personal de la entidad durante la
ejecucion de las diferentes operaciones que sieepatn posicion propia, a solicitud de sus
clientes o, cuando aplique, de los recursos dernescgue administra. Dicha capacidad debe
estar relacionada con el nivel de riesgos asumidoagla caso, respetando los principios de
transparencia y responsabilidad establecidos @nesknte titulo de esta Norma, que en todo
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momento debera acatar el personal del participdgitenercado de valores con sus accionistas
y con sus clientes

Parrafo I. La rentabilidad esperada debe sujetarse a lagcpslit procedimientos de la entidad
en materia de riesgos, estructura y liquidez dect@teras de inversiones, asi como a los
lineamientos de conducta establecidos para aatuarreercado de valores.

Parrafo Il. El Consejo de Administracién debe establecer teategia de la entidad de tal
forma, que su participacion en el mercado de valgia actuacién de sus empleados, no atente
contra la libre formacion de precios, ni conduZadeterioro del patrimonio del participante del
mercado de valores o, cuando aplique, de los resules terceros que administra.

Articulo 9°.- (Principio de Transparencia). Significa que los resultados de la medicién de

los riesgos de los participantes del mercado daesldeben ser conocidos y divulgados tanto a
nivel interno, acorde con los procedimientos dgdation de riesgos, como a nivel externo,

mediante la informacion suministrada a la Supeantht@acia de Valores.

Parrafo I. Las funciones del Area de Andlisis y Control dedgbs deberan ser ejecutadas con
estricta sujecion a las politicas y procedimienfogeyviamente definidos y divulgados por la

Alta Gerencia y el Comité de Riesgos a través dehiddl de Politicas y Gestion de Riesgos
previa aprobacién del Consejo de Administracionpaeticipante del mercado de valores.

Parrafo Il. Dentro del Area de Negociacion para los Interméaarde Valores vy,
respectivamente, el Area de Negocios para las Gadés Administradoras de Fondos de
Inversién, todos los compromisos realizados por dadicipantes del mercado de valores
deberan ser efectuados a través de los mecanissistemas implementados para tal fin por la
entidad, asimismo deberan quedar explicitamenistragos y soportados, de manera que las
condiciones pactadas en la negociacion sean glapsstadas a las politicas y procedimientos
del participante del mercado de valores y, enq@aal, a su Codigo de Conducta y a su politica
de Gobierno Corporativo, los cuales deberan seitider® a la Superintendencia de Valores
conjuntamente con el acta del Consejo de Admimigtnaque aprueba dichos documentos.

Articulo 10°.- (Principio de Separacién).Este principio tiene el propésito de evitar que se
produzcan pérdidas financieras como resultado dealiecuada segregacion y distribucion de
funciones al interior de la entidad.

Articulo 11°.- (Etapas del proceso de Gestion de Riesgolsy. gestion de riesgos involucra
varias etapas adecuadamente estructuradas, cotessgecontinuas, de acuerdo a lo siguiente:

a) ldentificacion: Es un proceso que se dirige a reconocer y entéosleliferentes tipos
de riesgos que existen en las operaciones queaedliparticipante del mercado de
valores, y aquellos que pueden surgir de iniciatd@nuevos productos y actividades.

b) Medicion: Es la etapa en la cual el participante del merchvalores, a través de las
herramientas que desarrolla, cuantifica sus niveddesxposicion a los diferentes tipos
de riesgos que se encuentran presentes en lasiopesaque realiza. La medicidon
efectuada considera la frecuencia e impacto dpdedidas que podrian acontecer dada
la ocurrencia de eventos adversos.

c) RecomendacionEsta etapa permite determinar de manera preeeptisibles acciones
a seguir, dado que se identifican y clasifican dgentos adversos segun el tipo de
riesgo al que corresponden, la interrelacion quedeuexistir entre estos, las &reas
expuestas y el posible efecto que se produciria situacion financiera del participante
del mercado de valores.

d) Monitoreo y Control: Consiste en el establecimiento de procesos emnssmto y
control interno para cada uno de los riesgos iflemtios a los cuales se encuentra
expuesta la entidad, ayudando a corregir oportuntamelas deficiencias,
incumplimiento en las politicas y procedimientos.

e) Mitigacion y Transferencia: Corresponde a las acciones realizadas, los nwoasi
y/o coberturas implementadas por el participantengecado de valores, para reducir al
minimo las pérdidas incurridas, como consecuereia daterializacion de los sucesos
0 eventos adversos.
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f) Verificacion: Corresponde a comprobar el cumplimiento de laditiqas,
procedimientos y limites del participante del mdecae valores establecidos para el
Area de Negociacion y la Alta Gerencia, las cualeben estar incluidas en los
respectivos manuales de funciones, politicas ygglioientos manejados por dichas
areas y ser de conocimiento a lo interno de |aladti

g) Divulgacién: Accién orientada a establecer y desarrollar @m ple comunicacion que
asegure de forma periddica la distribucion de mfion completa, veraz y oportuna
de forma que no dé lugar a la confusion, relaciar@mh el participante del mercado de
valores y su proceso de gestion de riesgos, ddati@aConsejo de Administracion, asi
como a las distintas areas que participan en la tdendecisiones. Esta etapa debe
coadyuvar a promover un proceso critico de autgrdistico de la entidad sobre la
gestion de riesgos.

h) Revision y evaluacion:La revision y evaluacion de las metodologias deraaion de
instrumentos financieros y de medicion de riesgebedd realizarse de manera
periddica acorde con el Manual de Politicas y @esle Riesgos de la entidad.

TiTuLo 1
ESTRUCTURA ORGANIZACIONAL DE GESTION DE RIESGOS

Articulo 12°.- (Politicas de Riesgos)Las politicas de riesgos deberan ser fundamentadas
sobre la base de las lineas maestras determinadak Manual de Politicas y Gestion de
Riesgos aprobado por el Consejo de Administraciéenycoherencia con los propositos,
objetivos, plan estratégico y apetito al riesgtedninados para la entidad. Esto implica que
las politicas de riesgos conectan cuatro (4) agsperdaves en la creacion de valor para la
entidad y sus accionistas: la finalidad que protainmisma, los medios y controles utilizados
para alcanzar dicha finalidad, la estructura omgamional y forma operacional por via de la
cual se crearan las condiciones necesarias y el de/ riesgos que conforme el Manual de
Politicas y Gestion de Riesgos que el Consejo deiridtracion esta dispuesto a aceptar en el
proceso de operacion de la entidad. Las politieasedgos como minimo estableceran:

1) Nivel de compromiso de la Gestion de Riesgos;

2) Estructura Organizacional y Responsabilidades @&ektion de Riesgos;
3) Instrumentos Financieros Objeto de la Politicardersiones;
4) Politica Gestion de Riesgo de Mercado;

5) Politica Gestion de Riesgo de Liquidez;

6) Politica Gestidn de Riesgo de Contraparte;

7) Politica Gestidén de Riesgo Operacional;

8) Limites y pardmetros de Gestion de Riesgos;

9) Manejo de excepciones a los limites;

10) Metodologias de identificacion;

11) Reportes y monitoreo de la gestion de riesgos;

12) Sistemas de Informacion Gerencial;

13) Procesos Internos de Mitigacion de Riesgos;

Parrafo. Las politicas de riesgos deben estar contenidas anual de Politicas y Gestion de
Riesgos, el cual deberd ser aprobado por el Codsefadministracion de la entidad y contar
con la no objecion por parte de la Superintendeseidalores previas a su implementacion, asi
como para las modificaciones realizadas posteriotene

Articulo 13°.- (Estructura Organizacional). Para la gestion de riesgos, el participante del
mercado de valores debe establecer una estrucgaairacional, conforme a lo establecido en
la presente Norma, que delimite claramente lagabibnes, funciones y responsabilidades, asi
como los niveles de dependencia e interrelaciostente entre las areas involucradas en la
gestion de riesgos. Todos estos aspectos debem estdemplados en un Manual
Administrativo o el Manual de Organizacion y Fumae, segun aplique, eual debe ser
remitido a la Superintendencia de Valores conjustamcon la certificada datta del Consejo

de Administracion que aprueba dicho manual, enlamopmaximo de quince (15) dias héabiles
a partir de la fecha de celebracion.

Parrafo. A fin de evitar posibles conflictos de interéequedan afectar el desempefio de las
funciones de gestion de riesgos, debe existir ieni@gncia, esto es una separacion fisica y
funcional, conforme a lo establecido en el artic286 (Separacion fisica y funcional) del
Reglamento y el articulo 19 (Separacion fisica gcional) de la Norma que regula las
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sociedades administradoras de fondos de inversiine el area de negociacion o el area de
negocios, con el area de operaciones, ni con Radjoninistran los riesgos.

Articulo 14°.- (Consejo de Administracion).En el aspecto de la Gestion de Riesgos, el
Consejo de Administracion tiene como funcion lardeibn y aprobacion de la estrategia y las
politicas de gestion de riesgos de la entidadc@sio asegurar la existencia de los recursos
necesarios para la correcta implementacion de igmas, entre otras.

Parrafo |. EI Comité de Riesgos, el Area de Andlisis y Conti®IRiesgos y la Alta Gerencia
son responsables de comunicar a lo interno de deedad, de forma clara y explicita, la
estrategia y las politicas y procedimientos quénae definido en el Manual de Politica y
Gestion de Riesgos aprobado por el Consejo de Asimzioion, transmitiendo una cultura
corporativa de gestion de riesgos orientada a eotizar y motivar a todo el personal de la
entidad sobre la conveniencia de dicho estilo dé@e

Parrafo Il. Corresponde al Consejo de Administracion del ppgite del mercado de valores
en el ambito de la Gestion de Riesgos las funcisigesentes:

1) Conocer y comprender los riesgos que asume laaehtid

2) Marcar las lineas maestras en la gestion de rigsde8nir el apetito al riesgo.

3) Aprobar los objetivos de la gestion de riesgos Mehual de Politicas y Gestidon de
Riesgos con sus modificaciones.

4) Velar por la existencia del capital operativo yripadbnio necesario para afrontar los
riesgos asumidos por la entidad.

5) Proteger la entidad de las pérdidas acorde loartirentos estratégicos y el apetito al
riesgo.

6) Conocer periédicamente los resultados obtenidod yivel de riesgos asumido,
conforme a lo establecido en el Manual de Polityc@gstion de Riesgos.

7) Velar por la disponibilidad de los recursos nedesgpara contar con una gestion de
riesgos altamente capacitada y eficiente.

8) Promover una cultura organizacional de gestion idegos dentro de la entidad
continuamente actualizada y acorde con las pr&ctichre la materia.

9) Designar a los miembros del Consejo de Administragjue integraran el Comité de
Riesgos, conforme a lo establecido en esta Norma.

10)Conocer y deliberar sobre los aspectos relacionenioda gestion de riesgos incluidos
en el Informe de monitoreo presentado por el CodetRiesgos.

CAPITULO |
ESTRUCTURA ORGANIZACIONAL GESTION DE RIESGOS
DE LOS INTERMEDIARIOS DE VALORES

Articulo 15°.- (Alta Gerencia). Por delegacion del Consejo de Administracion, lta A
Gerencia sera responsable de la gestion de riasgasido por la entidad.

Parrafo. En concordancia con los lineamientos de tipo esjred, en el ambito de la Gestion
de Riesgos, las siguientes son funciones de lgatencia:

a) Garantizar el cumplimiento de las decisiones dels€é de Administracion.

b) Analizar los resultados financieros obtenidos parunidades de negocio teniendo en
cuenta los riesgos asumidos.

c) Analizar regularmente la conveniencia de reasigrapital entre las unidades de
negocios en funcién de los resultados obteniddosgpmtal arriesgado.

d) Informar regularmente al Consejo de Administracohre aspectos relacionados con la
gestion de riesgos, de acuerdo a lo establecid® Branual de Politicas y Gestion de
Riesgos.

e) Liderar la ejecucidn de la estrategia de gestionedgos de la entidad.

f) Conocer los riesgos y los consumos de capital deutadades de negocios y las
posiciones asumidas en las inversiones.

g) Tomar decisiones de gestion que puedan tener uacbmpmportante en el valor de la
entidad.

h) Desarrollar un ambiente de control y gestion degoe dentro de la entidad.

i) Definir la estructura organizacional y una politd®incentivos acorde con la filosofia
de gestidn de riesgos.

j) Aprobar la asignacion de los recursos necesariaslp@estion de riesgos.

K) Asegurar la existencia y utilizacion de politicaspcedimientos, metodologias y
sistemas, que permitan medir y gestionar los reesg@antificables y controlar los no
cuantificables.
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Articulo 16°.- (Estructura Operativa). La estructura operativa del intermediario de valore
esta compuesta por las areas de la entidad que dgmitar las estrategias e implementar las
politicas y procedimientos en el desarrollo deflagiones que cada una tiene asignada dentro
de la organizacion; basados en estricta sujeciés manuales de funciones y procedimientos y
al Codigo de Conducta de la entidad para cada @epanto y cada uno de sus integrantes. La
estructura operativa de la entidad se compone et (8) tipos de &reas, con una clara
segregacion de funciones:

a) Area de Anadlisis y Control de Riesgos: Es el ameamgada de realizar el analisis y
control de los riesgos de mercado, liquidez, ci@djtcontraparte, operacionales entre
otros. Corresponde a la Gerencia de Gestion dg®desesponsabilidad del Comité de
Riesgos. Tendra la funcion de controlar el cum@ito de las disposiciones contenidas
en el Manual de Politicas y Gestion de Riesdfsta area debera abstenerse de
realizar funciones que tengan que ver con la negociacidncggamiento de drdenes,
confirmacioén, contabilizacion y liquidacion de opeiones.

b) Area de Negociacion: Es el area de tesoreriadosdores y personas que tratan con el
publico inversionista o0 potenciales inversionist&orresponde a las Mesas de
Negociaciones y Ventas, responsabilidad de la A&encia. Es la encargada de
contactar y negociar con las distintas contrapaltda entidad, directamente o a través
de teléfonos, medios o sistemas electronicos deciegion. Esta area es la encargada
de definir las estrategias de negociacion, y demiérdas politicas y limites de riesgos
definidos, comprometer a la entidad en operacionasvalores y/o activos respetando
las politicas de inversioitsta area debera abstenerse de realizar funcionestengan
gue ver con procesamiento de Ordenes y confirmasiooontabilizacion, analisis y
control de riesgos.

c) Areas de Operaciones: Funciones realizadas pdréas de operaciones, contabilidad,
de tecnologia y sistemas, que pertenecen a la @étencia, ademas del area de
asesoramiento, legal y fiscal, area de recursosahasny formacion, u otras.
Corresponde a la Gerencia de Operaciones, respldsdle la Alta Gerencia. Es el
area encargada de las funciones de procesamiantplimiento, contabilizacion y
liquidacion de operacionegsta area debera abstenerse de realizar funciones q
tengan que ver con la negociacion, analisis y aarde riesgos.

Articulo 17°.- (Funciones de la estructura operativa).La estructura operativa debera
informar a la Alta Gerencia de la entidad sobresods aspectos relevantes con relacion a la
ejecucion y la implementacion de las politicasgcpdimientos, de forma que el proceso pueda
retroalimentarse y adaptarse a las necesidades efgitlad y del mercado de valores en cada
momento.

Articulo 18°.- (Comité de Riesgos)Los miembros de este comité deben comprender las
metodologias, politicas y procedimientos utilizados la entidad para medir y controlar
riesgos. Los miembros del comité no podran delsgarepresentacion e intervendran en sus
reuniones con voz y voto. El Comité de Riesgog@stdegrado por:
1) Un miembro independiente del Consejo de Adminigtrgqquien lo presidira, y no
podra ser una persona vinculada a la entidad aoefarlos criterios establecidos en el
articulo 213 (Personas vinculadas) del Reglamento.
2) Un miembro independiente del Consejo de Adminigirg@ue no ocupe cargos
ejecutivos dentro de la sociedad.
3) Gerente de Riesgos, quien fungird como secretafiGaomite.

Parrafo |I. Podran asistir a las reuniones del Comité de Bgesg calidad de invitados con voz
pero sin voto cuando los miembros del comité losieren necesario, y asi se haréa constar en
el acta, para la presentacion y sustentacion déeloas que se deban tratar en la respectiva
sesion:

1) Auditor Interno, segun corresponda.

2) Gerente de Operaciones.

3) Oficial de Cumplimiento.

4) Gerente General.

5) Un Profesional especializado que los miembros dehi@ consideren.

Parrafo Il. El intermediario de valores debera remitir en uazpl de quince (15) dias
calendario a la Superintendencia la composicioncdalité de riesgos, incluyendo copia de
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cédula de identidad y electoral o copia del pasapen caso de ser extranjero, declaracion
jurada, individual o conjunta (acto bajo firma @da debidamente notarizado y legalizada su
firma por la Procuraduria General de la Republa®)no estar comprendidos dentro de las
inhabilidades establecidas por el articulo 216 dlnlidades) del Reglamento, asi como el
curriculo vitae detallando las funciones desempasiad experiencia relevante en el éarea.
Asimismo cualquier modificacion en la composicicel domité deberd ser comunicada a la
Superintendencia, a mas tardar, dos (2) dias sdbi#go del hecho.

Articulo 19°.- (Funciones del Comité de Riesgos).as funciones del Comité de Riesgos
con relacién al control de riesgos de mercadojdiegy crédito, contraparte, operativo u otros
de la entidad son las siguientes:

a) Al Consejo de Administracion:

1. Informar sobre la exposicion a los riesgos asumpmiala entidad y sus
resultados.

2. Reportar los andlisis de la sensibilidad del valerla entidad y de los
resultados a las variaciones de los diferentesreside riesgos.

3. Proponer para aprobacion los limites en las exjppss originadas por
las operaciones de financiamiento e inversionesl|ipeas de negocios y
operaciones, en forma individual y consolidada.

4. Informar sobre las medidas correctivas implemestaoimando en cuenta
el resultado de las evaluaciones de los procedingete administracion
de riesgos.

b) Aprobar:

1. La metodologia para identificar, medir, monitoreamtrolar, informar y
revelar los distintos tipos de riesgos de las Bnel® negocios y
operaciones, actuales y futuras.

2.  Los modelos, pardmetros y escenarios que habratilidarse para llevar
a cabo la medicion, control y monitoreo de losgiess

3. Los excesos a los limites de exposicion de lognthst tipos de riesgos y
entre distintas unidades de negocios.

4.  Las funciones del area de administracion de riesgos

c) Dar seguimiento continuamente:

1. Alas politicas de riesgos y a los limites.

2. Al cumplimiento de objetivos, procedimientos y aofgs en la
celebracion de operaciones, asi como de los lintdigegxposicion de
riesgos.

3. A la adopcioén, implementacion y comunicacion deptanes de accion
para eventos de contingencia por caso fortuito erzu mayor, que
impidan el cumplimiento de los limites de exposicide riesgos
establecidos.

4. A las mejores practicas en la materia de gestidnedgos y mantener el
compromiso de una mejoria constante.

d) Otras funciones adicionales que se establezcam gmlitica interna del Comité de
Riesgos.

Articulo 20°.- (Quérum). ElI Comité de Riesgos deliberara validamente aasistencia de,
por lo menos, dos (2) de sus miembros. Las dee@sidel Comité se tomaran por mayoria de
votos de los miembros presentes.

Parrafo. En caso de empate en las decisiones, el presidientlicho comité tendra el voto
decisivo.

Articulo 21°.- (Reuniones).El Comité Riesgos debera reunirse, por lo menus,(1) vez al
mes con fines de realizar la revision ordinarialadgestion de riesgos de la entidad y dar
seguimiento a sus exposiciones, sin embargo, endssualquier situacion extraordinaria que
pueda comprometer las posiciones del participagitendrcado de valores, es deber del Comité
reunirse la cantidad de veces y con la frecuend@ spa requerida por el Consejo de
Administracion o por el Presidente del Comiteé.

Articulo 22°.- (Acta del Comité).De cada sesion del Comité de Riesgos se levamicagta
gue contendra los aspectos tratados y decisiorggsaaths durante la sesion y que deberd ser
elaborada por el secretario del Comité. Las actderdn ser revisadas, aprobadas y firmadas
por todos los miembros presentes y por los miembusentes como constancia de haber
tomado conocimiento de su contenido. Estas actderéle estar a disposicion de la
Superintendencia de Valores, a requerimiento de est
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Articulo 23°.- (Area de Anélisis y Control de Riesgos)Las funciones que, como minimo,
desarrollara la Gerencia de Gestion de Riesgosepuser agrupadas en torno al Analisis de
Riesgos y Control de Riesgos, se detallan a camtion:

a) Funciones de Control de Riesgo&as funciones de la Gerencia de Gestion de Reeggm
el control de riesgos de los Intermediarios de kadncluiran como minimo:

1) Definir qué fuentes de informacién se deben utilpara la valorizacion y en
la gestidn de riesgos.

2) Implementar y asegurar el cumplimiento de las ijgalit limites y
procedimientos definidos por el Comité de Riesgos.

3) Calcular las posiciones y valorizarlas al valoncado.

4) Medir los riesgos de mercado, liquidez, créditmgtcaparte, de acuerdo con
las metodologias aprobadas, y controlar el cumetitoi de los limites
establecidos.

5) Calcular el consumo de Valor en Riesgos de lasatifes areas de negocio.

6) Calcular los indicadores de gestion establecidosepparticipante para las
diferentes areas de negocio y la entidad.

7) Monitorear la liquidez de la entidad en funcioriakelimites establecidos.

8) Monitorear el Capital Regulatorio exigido al papante.

b) Funciones de Analisis de Riesgokas funciones de la Gerencia de Gestion de Rigzges
el andlisis de riesgos incluiran como minimo:

1) Desarrollar y definir las metodologias de valoracyvode medicion de los
riesgos de mercado, riesgos de liquidez, riesgoxrddito, riesgos de
contraparte, riesgos operacional

2) Validar las metodologias utilizadas con fines denimizar el riesgo de
modelo.

3) Analizar la solvencia de los diferentes cliente®gtrapartidas.

4) Analizar las propuestas sobre limites de riesgosndecado y crédito que
realicen las &reas operativas y de negocios; yeés/al Comité de Riesgos.

5) Analizar el reparto de capital en riesgos en lgecarde inversiones.

6) Analizar las pérdidas potenciales que opera poriondél analisis de
escenarios y pruebas de estrés que podria suétidad ante una situacion
de crisis en los mercados.

7) Analizar las solicitudes de excesos de limites glizar propuestas de
aprobacion al Comité de Riesgos.

8) Analizar, en términos de riesgos, las propuestdasiédreas de negocio con
relacion a nuevas actividades o productos.

9) Preparar informes para el Comité de Riesgos qumpilea como minimo lo
siguiente:

I Descripcidon resumida de las posiciones de mercatdocyédito.

il. Andlisis de concentracion de riesgos de crédito pegmentos,
sectores economicos, plazos, calificaciones y apattidas, entre
otros.

iii. Andlisis de los factores de riesgos que influydiresdas pérdidas
y ganancias potenciales de las posiciones.

2 Analisis de los perfiles de rentabilidad-riesgageyla sensibilidad
de estos a variaciones de las posiciones.

V. Andlisis de escenarios y/o prueba de estrés enaftera de

inversiones.

Vi. Analisis de los resultados obtenidos y de las degwies sobre
los objetivos marcados y proyecciones, identificarfdctores
explicativos.

Vii. Andlisis sobre expectativas de evolucion de loooieg y de las
variables de mercado.

Viii. Andlisis de estrategias alternativas para gestiornasgos
existentes.

10)  Preparar informacién sobre la gestion de riesgda entidad destinada
a agentes externos (accionistas, calificadoragedgas, reguladores) cuando
corresponda.

Parrafo. El personal de la Gerencia de Gestion de Riesdues cantar con los conocimientos y
habilidades en materia de gestion de riesgos neaegara desempefiar sus funciones.
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Articulo 24°.- (Limites y parametros de la Gestion de Riesgoshos intermediarios de
valores deberan establecer parametros minimosepal@sarrollo de sus actividades teniendo
en cuenta el impacto de dichas operaciones sobnével de solvencia y estabilidad de la
entidad. En el Manual de Politicas y Gestion desgtie deben ser establecidos los criterios
bajo cuales se rigen, conforme aplique:

a) Reglas internas referentes al proceso de autabizae negociacion de valores.

b) Responsabilidad de la informacion y del sistemged#ion de riesgos.

c) Reglas de gestidn de la cartera de recursos propios

d) Los criterios de control de limites con frecuerdiaio, semanal y mensual.

e) Escala de racionamiento de las posiciones riesgosiyel en la jerarquia.

f) Parametros de negociacién, como pueden ser:

1) Los pardmetros de inversiones para Posicion Propia.

2) Proporcion del total de activos que deben ser matde en valores
de alta liquidez.

3) Ellimite del total de exposiciones por tipo de s

4) El limite del total de exposiciones que podra semitido en
valores de un solo emisor o grupo, cuando aplique.

5) El limite del total de exposiciones invertido enloves de
sociedades que sean matrices y subordinadas dg ctrando
aplique.

6) Manejo y procedimiento de excepciones a los limites

7) El nivel de negociaciones diarias expresado enmveluy nimero
de operaciones que la entidad puede soportar epeasroente.

g) Limite en el riesgo de mercado.
h) Limite en el descalce de liquidez.
i) Limites porcentuales en operaciones de financigotien

1) Lineas de Crédito y préstamos bancarios.

2) Operaciones de compra y venta a plazo.

3) Préstamos o Mutuos de Valores.

4) Otras que puedan aplicar, siempre y cuando diclpasaciones
tengan el respaldo operativo justificado debidameat los
manuales correspondientes que cumplan con lo esidblpor la
Superintendencia de Valores.

j) Limites de operaciones de venta con pacto de reeoyng plazo con terceros:

1) Limite maximo de compromisos expresado en multigklscapital y
el patrimonio.

2) Limite maximo por tipo de inversion.

3) Limite de concentracién maximo acumulado por tipatbneda.

4) Limite maximo o porcentual en el horizonte de tiemp

5) Limite méximo en el mdultiplo de veces del capitapgtrimonio
cuando la contraparte sea una entidad, no vincwadailada por la
Superintendencia de Valores y/o la SuperintendeteiB@ancos.

6) Limite de concentracibn maximo porcentual acumuldelototal de
pasivo en la mezcla de financiamiento por tipo d#idad
contraparte, profesionales y no profesionales:

i.  Entidades de Intermediacion Financiera
ii. Intermediarios de Valores
iii.  Personas Juridicas
iv.  Personas Fisicas
v. Vinculados

Articulo 25°.- (Auditoria Interna). La unidad de auditoria interna en los intermedgade
valores debera verificar que la entidad mide y radatadecuadamente los riesgos operativos,
de conformidad con las politicas y procedimientagaldecidos por el Consejo de
Administraciéon asi como en el Manual AdministratiyoOrganigrama, en el Manual de
Politicas y Procedimientos, en el Manual de Palitiy Gestion de Riesgos y la normativa
aplicable

CAPITULO Il
ESTRUCTURA ORGANIZACIONAL GESTION DE RIESGOS DE LAS
SOCIEDADES ADMINISTRADORAS DE FONDOS DE INVERSION
Articulo 26°.- (Alta Gerencia). Por delegacion del Consejo de Administracion, lea A
Gerencia sera responsable de la gestion de riasgosido por la entidad.
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Parrafo. En concordancia con los lineamientos de tipo esjied, en el &mbito de la Gestion
de Riesgos, las siguientes son funciones de la@dtancia:

1. Garantizar el cumplimiento de las decisiones delsém de Administracion.

2. Analizar los resultados financieros de los fonddsiaistrados teniendo en cuenta
el apetito al riesgo definido por el Consejo de Audstracion y el perfil de riesgos
de cada uno.

3. Informar regularmente al Consejo de Administracédbre aspectos relacionados

con la gestion de riesgos, de acuerdo a lo estdblen el Manual de Politicas y

Gestién de Riesgos.

Liderar la ejecucion de la estrategia de gestionedgos de la entidad.

Conocer los riesgos y los consumos de capitalsi®lodos administrados.

Tomar decisiones de gestién que puedan tener wactmpmportante en el valor de

la entidad.

Desarrollar un ambiente de control y gestion degos dentro de la entidad.

Definir la estructura organizacional y una politida incentivos acorde con la

filosofia de gestion de riesgos.

9. Aprobar la asignacion de los recursos necesariasla@estion de riesgos.

10. Asegurar la existencia y utilizacién de politicaspcedimientos, metodologias y
sistemas, que permitan medir y gestionar los reesg@ntificables y controlar los
no cuantificables.

S

© N

Articulo 27°.- (Estructura Operativa). La estructura operativa de la sociedad
administradora de fondos de inversidn esta comaysst las areas de la entidad que deben
ejecutar la estrategia e implementar las politicasocedimientos de gestion de riesgos en el
desarrollo de las funciones que cada una tienaasagdentro de la organizacion; basados en
estricta sujecidén a los manuales de funciones geaglimientos y al Codigo de Conducta de la
entidad para cada departamento y cada uno de taggantes. La estructura operativa de la
entidad se compone de tres (3) tipos de areasyr@nlara segregacion de funciones:

a) Area de Andlisis y Control de Riesgos: Es el ameamada de realizar analisis y
control de los riesgos de mercado, liquidez, ci@djtcontraparte, operacionales entre
otros. Corresponde a la Gerencia de Gestion dgédesesponsabilidad del Comité de
Riesgos. Tendra la funciébn de controlar el cumm@imo de las disposiciones
contenidas en el Manual de Politicas y Gestionideges Esta area debera abstenerse
de realizar funciones que tengan que ver con nedociacion, pgeso&nto,
confirmacion de ordenesontabilizacion y liguidacion de operaciones.

d) Area de Negocios: Inversiones, ventas y tesorseig(in aplique. Es la responsable de
contactar y negociar con terceros, directamente ttavgés de teléfonos, medios o
sistemas electronicos de negociacion. Correspontie Administracion del Fondo,
responsabilidad de la Alta Gerencia. Apoyada enaladlisis técnicos y de riesgos
respectivos, esta area es la encargada de defingstrategia de negociacion y
comprometer a la entidad en operaciones con valgi@sactivos, respetando las
politicas internas de inversiOBsta area deberd abstenerse de realizar funciones q
tengan que ver con procesamiento de Ordenes Yy romdiones, contabilizacion,
liquidacion, analisis y control de riesgos.

b) Areas de Operaciones: Funciones realizadas p@réas de operaciones, contabilidad,
control interno de tecnologia y sistemas, que peden a la Alta Gerencia, ademas del
area de asesoramiento, legal y fiscal, area desexihumanos y formacion, u otras.
Corresponde a la Gerencia de Operaciones, resplesalde la Alta Gerencia. Es el
area encargada de las funciones de procesamiamtglimiento, contabilizacion y
liquidacion de operacioneg&sta area debera abstenerse de realizar funciones
tengan que ver con la negociacion, analisis y aarde riesgos.

Articulo 28°.- (Funciones de la estructura operativa).La estructura operativa debera
informar a la Alta Gerencia de la entidad sobre$ods aspectos relevantes con relacion a la
ejecucion de la estrategia de gestion de riesgda ynplementacion de las politicas y
procedimientos, de forma que el proceso puedaaletrentarse y adaptarse a las necesidades
de la entidad y del mercado de valores en cada mome

Articulo 29°.- (Comité de Riesgos)Los miembros de este comité deben comprender las
metodologias, politicas y procedimientos utilizagosla entidad para medir y controlar los
riesgos. Los miembros del comité no podran delsgarepresentacion e intervendran en sus
reuniones con voz y voto. El Comité de Riesgosrashtegrado por:
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1) Un miembro del Consejo de Administracién, quiepresidira, y no podra ser una
persona vinculada a la entidad, conforme a losrarg establecidos en el articulo
213 (Personas vinculadas) del Reglamento.

2) Un miembro del Consejo de Administracion, que ngpeccargos ejecutivos dentro
de la sociedad.

3) Gerente de Riesgos, quien fungira como secretafiGamité.

Parrafo I. Podran asistir a las reuniones del Comité de Bgsg calidad de invitados con voz
pero sin voto cuando los miembros del comité losiaren necesario, y asi se haré constar en
el acta, para la presentacion y sustentacion déelnas que se deban tratar en la respectiva
sesion:

1) Administrador de fondos.

2) Ejecutivo de Control Interno.

3) Gerente de Operaciones.

4) El Oficial de Cumplimiento.

5) Gerente General.

6) Un Profesional especializado que los miembros deti@ consideren.

Parrafo 1l. La sociedad administradora debera remitir en uzoplde quince (15) dias
calendario a la Superintendencia la composicioncdeiité de riesgos, incluyendo copia de
cédula de identidad y electoral o copia del pasapen caso de ser extranjero, declaracion
jurada, individual o conjunta (acto bajo firma @da debidamente notarizado y legalizada su
firma por la Procuraduria General de la Republa®)no estar comprendidos dentro de las
inhabilidades establecidas por el articulo 216 dlmlidades) del Reglamento, asi como el
curriculo vitae detallando las funciones desempagiad experiencia relevante en el éarea.
Asimismo cualquier modificacion en la composicicel domité deberd ser comunicada a la
Superintendencia, a mas tardar, dos (2) dias sdbi#go del hecho.

Articulo 30°.- (Funciones del Comité de Riesgos).as funciones del Comité de Riesgos
con relacién al control de riesgos de mercadojdiegy crédito, contraparte, operativo u otros
de la entidad son las siguientes:

a) Al Consejo de Administracion:

1. Someter a la aprobacion o modificacion del ManwalPRwliticas y
Gestion de Riesgos.

2. Informar sobre la exposicion al riesgo asumida loentidad y sus
resultados.

3. Reportar los analisis de la sensibilidad de la gd@si propia y de los
fondos de la entidad y de los resultados a lassianes de los diferentes
factores de riesgos.

4. Proponer para aprobacion los limites en las exjposs originadas por
las operaciones de financiamiento e inversionesl|ipeas de negocios y
operaciones, en forma individual y consolidada.

5. Informar sobre las medidas correctivas implemerstéoi@mando en cuenta
el resultado de las evaluaciones de los procedingete administracion

de riesgos.
b) Aprobar:

1. La metodologia para identificar, medir, monitoreamtrolar, informar y
revelar los distintos tipos de riesgos de las Bnel® negocios y
operaciones, actuales y futuras.

2. Los modelos, parametros y escenarios que habratilidarse para llevar
a cabo la medicion, control y monitoreo de losgiess

3. Los excesos a los limites de exposicion de lointhst tipos de riesgos y
entre distintas unidades de negocios.

4, Las funciones del area de administracion de riesgos

c) Dar seguimiento continuamente:

1. A las politicas de riesgos y a los limites.

2. Al cumplimiento de objetivos, procedimientos y cofgs en la
celebracion de operaciones, asi como de los lintdigegxposicion de
riesgos.

3. A la adopcion, implementacién y comunicacion depanes de accion

para eventos de contingencia por caso fortuito erzu mayor, que
impidan el cumplimiento de los limites de exposicife riesgos
establecidos.

4, A las mejores practicas en la materia de gestidnedgos y mantener el
compromiso de una mejoria constante.

SC-07-03-03 Edicion 2 Pagina 14 de 19



d) Otras funciones adicionales que se establezcaa politica interna del Comité
de Riesgos.

Articulo 31°.- (Quérum). El Comité de Riesgos deliberara validamente adslstencia de,
por lo menos, dos (2) de sus miembros. Las de@sidel Comité se tomaran por mayoria de
votos de los miembros presentes.

Parrafo. En caso de empate en las decisiones, el presidientlicho comité tendra el voto
decisivo.

Articulo 32°.- (Reuniones).El Comité Riesgos debera reunirse, por lo menues, (i) vez al
mes con fines de hacer la revision ordinaria dgdstion de riesgos de la entidad y dar
seguimiento a sus exposiciones, sin embargo, endssualquier situacion extraordinaria que
pueda comprometer las posiciones del participagitendrcado de valores, es deber del Comité
reunirse la cantidad de veces y con la frecuend@ spa requerida por el Consejo de
Administracion o por el Presidente del Comiteé.

Articulo 33°.- (Acta del Comité).De cada sesion del Comité de Riesgos se levamicaata
gue contendra los aspectos tratados y decisiormgstaaths durante la sesion que debera ser
elaborada por el secretario del Comité. Las actderdn ser revisadas, aprobadas y firmadas
por todos los miembros presentes y por los miembisentes como constancia de haber
tomado conocimiento de su contenido. Estas actderéle estar a disposicion de la
Superintendencia de Valores, a requerimiento @e est

Articulo 34°.- (Area de Anélisis y Control de Riesgos)Las funciones que, como minimo,
desarrollara la Gerencia de Gestion de Riesgosepuser agrupadas en torno al Control de
Riesgos y al Analisis de Riesgos y se detallamérgacion:

a) Funciones de Control de Riesgosas funciones de la Gerencia de Gestion de Rieggm
el control de riesgos asumidos por la Sociedad Adstnadora de Fondos de Inversidon y sus
respectivos fondos, incluiran como minimo:

1) Definir qué fuentes de informacion se deben utilfrra la valorizacion y en
la gestidn de riesgos.

2) Implementar y asegurar el cumplimiento de las joalt limites y
procedimientos definidos por el Comité de Riesgos.

3) Calcular las posiciones y valorizarlas al valontrcado.

4) Medir los riesgos de mercado, liquidez, crédit@gtcaparte, de acuerdo con
las metodologias aprobadas, y controlar el cumetitoi de los limites
establecidos.

5) Calcular el Valor en Riesgos de cada uno de loginths fondos
administrados.

6) Calcular los indicadores de gestion establecidog pada fondo
administrado.

7) Monitorear la liquidez de la entidad en funcionakelimites establecidos.

8) Monitorear el Patrimonio Neto exigido al participan

b) Funciones de Analisis de Riesgokas funciones de la Gerencia de Gestion de Rigzges
el andlisis de riesgos incluiran como minimo:

1) Desarrollar y definir las metodologias de valoracyvode medicion de los
riesgos de mercado, riesgos de liquidez, riesgoxrddito, riesgos de
contraparte y riesgos operacionales

2) Validar las metodologias utilizadas con fines denimizar el riesgo de
modelo.

3) Analizar las propuestas sobre limites de riesgosédecado y crédito que
realicen las &reas operativas y de negocios; yeés/al Comité de Riesgos.

4) Analizar el patrimonio en riesgos para cada untmsléondos administrados
y la Sociedad Administradora de Fondos de Invergaicuenta propia.

5) Analizar las pérdidas potenciales que opera poriondél analisis de
escenarios y pruebas de estrés que podria suétildad ante una situacion
de crisis en los mercados.

6) Analizar las solicitudes de excesos de limites glizar propuestas de
aprobacion al Comité de Riesgos.

7) Analizar, en términos de riesgos, las propuestasegecios con relacion a
nuevas actividades o productos.
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8) Preparar informes para el Comité de Riesgos qumpilea como minimo lo
siguiente:
i. Descripcion resumida de las posiciones de mercatocyedito.

ii. Analisis de concentracion de riesgos de crédito gEgmentos,
sectores econdmicos, plazos, calificaciones y apattidas,
entre otros.

iii. Analisis de los factores de riesgos que influyetreolas
pérdidas y ganancias potenciales de las posiciones.

iv. Andlisis de los perfiles de rentabilidad-riesgos dg la
sensibilidad de estos a variaciones de las pogsion

v. Analisis de escenarios y/o prueba de estrés erari@ra de
inversiones.

vi. Analisis de los resultados obtenidos y de las desuies sobre
los objetivos marcados y proyecciones, identificafettores
explicativos.

vii. Analisis sobre expectativas de evolucion de loooeg y de las
variables de mercado.

viii. Analisis de estrategias alternativas para gestion@sgos
existentes.
9) Preparar informacion sobre la gestion de riesgda entidad destinada
a agentes externos (accionistas, calificadorasuladgres) cuando
corresponda.

Parrafo. El personal de la Gerencia de Gestion de Riesdues cantar con los conocimientos y
habilidades en materia de gestion de riesgos neaegara desempefiar sus funciones.

Articulo 35°.- (Limites y parametros de la Gestibn de Riesgos pardéa Sociedad
Administradora). La Sociedad Administradora deber& establecer pardsneinimos para el
desarrollo de sus actividades teniendo en cuemtapaicto de dichas operaciones sobre el nivel
de solvencia y estabilidad de la entidad. En el Made Politicas y Gestidon de Riesgos deben
ser establecidos los criterios bajo los cualegyesyconforme aplique:

1) Reglas internas referentes al proceso de autabizae negociacion de valores.

2) Responsabilidad de la informacion y del sistemged#ion de riesgos.

3) Reglas de la cartera de inversion.

4) Los criterios de control de limites con frecuerdiaio, semanal y mensual.

5) El limite del total de activos que podra ser inderten valores de sociedades

gue sean matrices y subordinadas de otras, cuatidoa

Articulo 36°.- (Limites y parametros de la Gestién de Riesgos partbs fondos de
inversién). La Sociedad Administradora deberd establecer parmdsneninimos para el
desarrollo de sus actividades teniendo en cuemtapaicto de dichas operaciones sobre el nivel
de solvencia y estabilidad de la entidad. En el Made Politicas y Gestidon de Riesgos deben
ser establecidos los criterios bajo los cualeggearconforme aplique:
1) Responsabilidad de la informacion y del sistemged#ion de riesgos.
2) Reglas de gestion cartera de inversiones.
3) Los criterios de control de limites con frecuerdiaio, semanal y mensual:
a. Parametros a los cuales estan sujetas las negowadie inversiones.
b. Proporcién del total de activos que deben ser matue en valores de
alta liquidez.
c. Limites de Concentracion:
I. El limite del total de exposiciones por tipo de e

i. El limite del total de exposiciones que podra seeitido
en valores de un solo emisor o grupo, cuando apliqu

iii. El limite total de exposiciones que podra ser itigderen un
sector.

iv. El limite del total de exposiciones invertido eroves de
sociedades que sean matrices y subordinadas ds, otra
cuando aplique.

d. Limites de Riesgos de Mercado y Liquidez de Inoerss.
e. Manejo y procedimiento de excepciones a los limites

CAPITULO Il
GENERALES

Articulo 37°.- (Gestion de Riesgos en Datosgs responsabilidad directa del Area de
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Analisis y Control de Riesgos procurar el mas ait@l de calidad en los datos utilizados con

fines de evitar fallos en los procesos de gest@mrriesgos que puedan resultar en impacto
financiero, impacto en la confianza de los proceposductividad, riesgos, y comprometer el

cumplimiento.

Parrafo I. La data utilizada en el proceso de gestion de ogestpbe ser suministrada de
manera veraz y oportuna. Esta informaciéon debe bunspn los siguientes criterios

considerados ampliamente como indicadores de dakdala misma: exactitud, completitud,
consistencia, razonabilidad, actualidad e unicidad.

Parrafo Il. Se considera como defecto en los datos la presemeidas siguientes
caracteristicas: errores de entrada al procesamieata faltante, duplicada, inconsistente,
formatos no estandarizados, imposibilidad de ifleation, falla en los registros, informacion
no comprobada, y cualquier otro que pueda reseltiael fallo del proceso de gestion de
riesgos.

Parrafo lll. La data utilizada en el monitoreo de limites debe sn todo momento
independiente del &rea de negocios y reconciliaddas libros de la entidad.

Articulo 38°.- (Planes de Contingencia y Continuidad de Negocio).os participantes del
mercado de valores deben presentar a la Superamteiag en el plazo establecido en el articulo
45 (Plazo de Adecuacion) de la presente Normalé®es de contingencia y de continuidad de
negocio a fin de asegurar su capacidad operatig@nymizar las pérdidas en caso de una
interrupcion severa del negocio.

Articulo 39°.- (Controles). Como minimo las entidades deberan desarrollardoktgias y
especificar la periodicidad establecida en el MadeaPoliticas y Gestion de Riesgos para la
medicidén de los controles previstos en los sige®ispectos de la gestion de riesgos, cuando
aplique:

1) Nivel de Capital Regulatorio o Patrimonio Neto segarresponda.

2) Valorizacion Cartera de las Inversiones.

3) Verificacion de los cupos y sobrepasos en lasidefies de negociacion.

4) Limites de Concentracion.

5) Limites de Riesgos de Crédito.

6) Limites de Riesgos de Liquidez en Fondeo.

7) Limites de Riesgos de Mercado y Liquidez de Inverss.

8) Pruebas de Estrés y Analisis de Escenarios.

Articulo 40°.- (Metodologias de identificacion y medicién riesgos)Las metodologias
utilizadas para identificar y medir los riesgoset@n ser fundamentadas académicamente en el
Manual de Politicas y Gestion de Riesgos, inclugemdferencias a los trabajos de
investigaciéon donde dichas metodologias fueron rddkedas. En el caso de que las
metodologias sean de desarrollo propio, las misoesen ser claramente justificadas,
identificadas y apoyadas con las demostraciones.

Articulo 41°.- (Modificaciones a las metodologias en el Manual d&liticas y Gestion de
Riesgos). Para garantizar la coherencia con las operacioealizadas, las metodologias
utilizadas para medir e identificar los riesgosrpodser cambiadas con la no objecion previa de
la Superintendencia de Valores, siempre y cuancloodicambios no tengan efectos sobre los
resultados financieros del participante en el pleridiscal cursado. Aquellos cambios
metodoldgicos con afectaciones sobre los estadardieros podran ser cambiados una vez al
afo, unicamente al inicio del periodo fiscal.

Articulo 42°.- (Procesos de mitigacion de Riesgos)os procesos de mitigacion deberan
establecer claramente el procedimiento, los mecerss partes responsables y acciones a
seguir en situaciones donde los limites de riesgnexcedidos.

TITULO IV
DISPOSICIONES FINALES

Articulo 43°.- (Remisién de documentos y manualgsLos participantes del mercado de
valores deberan remitir los documentos y manualéstados en la presente Norma a los fines
de obtener la no objecion de la Superintendencislaeres, conforme a lo establecido en el
articulo 217 (Documentos societarios y operatidet)Reglamento de Aplicacion de la Ley de
Mercado de Valores aprobado por el Decreto del PBpcutivo No. 664-12 y el articulo 45
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(Plazo de adecuacioén) de la presente Norma.

Articulo 44°.- (Obligatoriedad de la norma).Las disposiciones establecidas en la presente
norma y sus anexos, los cuales forman parte ifdtefgrda misma, son de cumplimiento
obligatorio en todas sus partes y en caso de ingmiepto se aplicaran las sanciones previstas
en la Ley de Mercado de Valores No. 19-00 de fec® (8) de mayo del afio dos mil (2000).

Articulo 45°.- (Plazo de Adecuacion) (Modificado por las Resoluai@s R-CNV-2016-08-
MV y R-CNV-2016-09-MV). Los participantes del mercado de valores que ésg&nitos

en el Registro del Mercado de Valores y Productosnyoperacion en la fecha de
publicacion de la presente Norma, deberan adecaassis disposiciones, a mas tardar, el
diez (10) de octubre del afio dos mil dieciséis &h la forma y plazos dispuestos en el
Anexo A “Cronograma de Adecuacion e Implementacion”

Parrafo. EI Anexo A “Cronograma de Adecuacion e Implemerdatiforma parte integral
de la presente Norma.

Articulo 46°.- (Entrada en vigencia).Las disposiciones de la presente Norma entraran en
vigencia a partir de la fecha de su publicacion.
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ANEXO A

CRONOGRAMA DE ADECUACION E IMPLEMENTACION

(Agregado por las Resoluciones R-CNV-2016-08-MV y-BNV-2016-09-MV)

Actividad

Fecha de implementacién

Creacion del Area de Gestion de Riesgos |

Conformacién del Comité de Riesgos

Actividad

contratacion del Gerente de Gestion de Riesgos.

10 de junio de 2016

Fecha limite de implementacién

Elaboracién o Adecuacién del Manual y
Politicas de Gestién de Riesgos

Actividad

12 de agosto de 2016

Fecha de implementacion

Adecuacion del Consejo de Administracion
Adecuacion del Manual Administrativo o el
Manual de Organizacion y Funciones, segun
aplique

Implementacion del Manual y Politicas de
Gestion de Riesgos

Actividad

12 de septiembre de 2016

Fecha de implementacién

Elaboracion de los Planes de Contingencialy
Continuidad de Negocio

10 de octubre de 2016

a) Para considerarse como implementadas, las actesddéberdn cumplir con
todas las disposiciones, requisitos, principioggdmientos establecidos en esta

Norma.

b) Se consideran como implementadas, las actividadesean ejecutadas por los
participantes del mercado de valores y estén esidnamiento en la fecha limite

establecida en este Cronograma.

[l. Autorizar a la Superintendencia de Valores hligar el contenido de esta Resolucion en los

medios que estime pertinentes.

En la ciudad de Santo Domingo de Guzman, Distritacibhal, capital de la Republica

Dominicana, el veinte (20) de noviembre del afiorddgjuince (2015).

Por el Consejo Nacional de Valores.
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