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Resumen
Se desarrolla un ejercicio para cuantificar el impacto del riesgo de tasa de in-
terés en el libro bancario para dos instituciones financieras colombianas, bajo
supuestos en sus estructuras de liquidez y utilizando las medidas basadas en
ganancias, que evalian el aumento o la reduccion del ingreso neto de intereses,
a lo largo de un periodo de tiempo, a raiz de un choque en las tasas de interés.
Palabras clave: riesgo de tasa de interés en el libro bancario; margen neto
de intereses; reprecio; brechas de tasa de interés; estructura de liquidez.
Clasificacion JEL: GO0, G10.

Abstract
An exercise is carried out to quantify the impact of interest rate risk in the
banking book for two Colombian financial institutions, under assumptions in
their liquidity structures and using profit-based measures, which evaluate the
increase or decrease of the NI, at the over a period of time, following a shock
in interest rates.

Key words: Interest rate risk in the bank book; net interest margin; price;
interest rate gaps; liquidity structure.

JEL classification: GO0, G10.

Introduccion

El margen neto de intereses (Net Interest Income - NII) representa entre el 60 u
80 % de los ingresos totales de un banco.

El N11 se crea a partir de la actividad de préstamos y los activos que generan
intereses, es neto porque se resta el costo de financiar los préstamos. Esta ex-
puesto al riesgo de tasa de interés y los movimientos en estas pueden producir
grandes utilidades o pérdidas para una institucion bancaria.

El perfil de riesgo de tasa de interés de un banco depende de su estructura
de fondeo, donde se evidencia cémo se financian los activos con los pasivos y
el patrimonio.

Dado lo anterior, el presente trabajo responde a la pregunta: ;como se ve
afectado el ingreso neto de intereses (NII) por diferentes estructuras de balance?
Para responder la pregunta de investigacion se establecié un objetivo principal
que es identificar, bajo unos supuestos, como se ve afectado el ingreso neto de
intereses (NII) ante diferentes estructuras de balance.
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Para alcanzar el objetivo principal se deben crear diferentes estructuras de
fondeo, usos y fuentes para dos entidades del sector bancario; establecer una
estructura de flujos de capital para identificar las brechas de tasa de interés, y
realizar los célculos de sensibilidad del Ni1 ante un choque instantdneo de 100
puntos bésicos en todas las tasas de interés a las que estdn indexados los balances
de las entidades tomadas para el ejercicio. Por dltimo, se debe analizar la vida
media en términos de reprecio y la manera como todo lo anterior afecta el NiI.

Bajo este contexto, el articulo presenta, en su primera parte, el marco tedrico,
todo el hilo conductor, desde el contexto macroecondmico, donde se evidencia
el papel de la actividad bancaria en los paises, pasando por la evolucién histéri-
ca de la gestion de riesgos financieros, enfocada particularmente en la gestién
de activos y pasivos (Asset-liability Management - ALM), hasta la definicién de
medidas de riesgo de tasa de interés. Se realiza un comparativo entre las meto-
dologias, medidas basadas en ganancias y el cambio en el valor econémico (EV).
Por ultimo, se explica el objeto de estudio, que es el NII.

En la segunda parte, se explica la metodologia que se utilizé para medir el
riesgo de tasa de interés, que son las medidas basadas en ganancias, donde se
usa el margen neto de intereses NII por su relacion directa con los cambios en
las tasas de interés. En esta seccion también se definen todos los supuestos que
soportan el ejercicio.

La tercera parte corresponde a los resultados de la metodologia aplicada. Se
muestra el mapeo de la estructura de fondeo y las brechas de tasa de interés,
evaluando cada tipo de tasa. Adicionalmente, se evalia el impacto en términos
de vida media y, finalmente, se presenta el resultado del impacto en el NiI ante
un cambio de 100 puntos basicos en las tasas interés para la estructura de fondeo
de cada entidad bancaria.

Por tltimo, se presentan las conclusiones, donde se analizan los resultados
en términos de las estructuras de balance, se muestra cémo se gestiona el gap
de liquidez y se realizan comentarios a la metodologia aplicada.

1. Marco teorico

La actividad financiera es un elemento importante en la economia de un pais,
toda inversion debe financiarse con ahorro. La actividad de intermediacion fi-
nanciera transfiere los recursos de los agentes con exceso de liquidez, con di-
ferencial positivo entre su produccion y el consumo de bienes y servicios, a los
agentes con necesidades de recursos con el fin aumentar el capital productivo.
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En los afios ochenta, la liberacion financiera sali6 del mundo anglosajon.
Segun Michel Aglietta, se esperaba que el ahorro podia estimularse a través de
mayores posibilidades en las inversiones de capital y con protecciones contra los
riesgos mejor adaptados a las necesidades de cada cual. Una mayor diversidad
de los métodos de financiamiento y una evaluacién mas competitiva de los ren-
dimientos exigidos a las empresas por parte de la comunidad financiera debian
favorecer la inversion (Aglietta, 1998, p. 11).

Sin embargo, los acontecimientos no fueron los esperados, en todos los paises
el ahorro y la inversion disminuyeron. La teoria neocldsica explicaba este efecto
por el progreso tecnoldgico, evidenciado en la posguerra, en funcion del trabajo
y el capital; segin la teoria, este progreso tiene cardcter endégeno, es decir, no
depende del comportamiento del ahorro y la politica econémica, por eso se
pensaba que el libre juego del mercado propiciaba la convergencia econémica’.

El progreso tecnoldgico, al ser un factor de produccidn especial, independiente
del ahorro, no necesitaba financiamiento, todo el crecimiento se destinaba a pro-
duccidén y capital; en esta época, la actividad bancaria crecid poco, los depdsitos
y préstamos crecieron lentamente.

Para Aglietta, insertar la actividad bancaria en la evolucién econdmica de largo
plazo necesitaba un marco tedrico que no se encontraba en la teoria neoclasica.
La teoria de crecimiento endégeno proporcionaba dicho marco?.

Para la teoria de crecimiento enddgeno?, si bien el progreso técnico como factor
especial es esencial, se deja de lado la hipétesis de que es un bien libre, ahora
el progreso técnico debe producirse, por tanto, debe financiarse. El crecimiento
depende, asi, de las condiciones de formacién del equilibrio ahorro-inversion,
en la medida que influencian la acumulacion de los factores que determinan la
trayectoria del progreso técnico.

Actualmente, la actividad financiera soporta una gran parte del crecimiento
econdmico, financiando la produccién y las innovaciones en tecnologia, a tra-
vés de la actividad de intermediacion, donde los agentes con exceso de liquidez
pueden guardar sus recursos, a un costo bajo, y recibir un interés, y donde los
inversionistas no tienen que esperar para realizar una inversion.

1 Serefiere a que los niveles de produccién per cdpita se igualen con el tiempo.
2 Sigue basdndose en el progreso técnico, incluye el capital fisico y humano.
3 Para mas informacion ver Pagano (1993, pp. 613-622).
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En linea con lo anterior, que demuestra la importancia de la actividad bancaria
en el ahorro y la politica econdmica, la banca ha estado presente en gran parte de
la historia de la humanidad. Segtin Alexandre Adam (2007), se conocen registros
desde 3000 afios a. C. en Mesopotamia, donde los templos eran lugares de oficios
y los sacerdotes hacian el papel de banqueros, tomando dinero como depdsito y
prestando dinero al rey o a los mercaderes. Los templos eran considerados los
lugares mds seguros para almacenar el oro. De esta manera, la regulacion y la
gestion bancaria han ido evolucionando a lo largo de la historia de la humanidad
y de la propia historia de la actividad bancaria.

Como consecuencia de lo anterior, las organizaciones han ido cambiando su
manera de operar y nuevas dreas, enfocadas en la gestion de riesgos, han ganado
espacio dentro de las instituciones.

Como resultado de esa evolucion nace la implementacion de Asset-Liability
Management (ALM) o gestion de activos y pasivos; asi, el presente trabajo se centra
en los riesgos gestionados por el 4rea de ALM, principalmente en el riesgo de tasa
de interés. El primer momento donde se evidencid la necesidad del drea de ALM
fue en la crisis bancaria estadounidense de los afios ochenta.

Para dar contexto a la crisis bancaria de los afos ochenta, que se materiali-
z6 por una fuerte subida en las tasas de interés, se tiene que desde 1929 no se
evidencié un alto nivel en estas, sin embargo, si tuvieron movimientos debido a
medidas o politicas tomadas por la Federal Reserve System (FED)* en momentos
determinados. En 1928 y 1929, la FED aument¢ las tasas de interés en un intento
por limitar la especulacion en los mercados de valores, lo que desacelero la acti-
vidad econémica de Estados Unidos. Debido a que el estindar internacional del
oro vinculaba las tasas de interés y las politicas monetarias entre las naciones
participantes, las acciones de la FED desencadenaron recesiones en las naciones
de todo el mundo (Rich, 2013). La FED repitio este error al responder a la crisis
financiera internacional, en el otofno de 1931, cuando Gran Bretafia abandono el
patrén oro, es decir, retird su promesa de proporcionar una cantidad especifica
de oro a cambio de sus billetes de banco, los extranjeros empezaron a convertir
sus dolares en oro debido al temor de que Estados Unidos hiciera lo mismo
(Engemann, 2013). Por un buen tiempo, las tasas se movieron de acuerdo con
las reservas en oro: si la FED subia las tasas de interés aumentaba el stock de oro;
por el contrario, cuando las bajaba, el oro fluida a manos del publico. Entre 1951

4  LaFreED promueve el funcionamiento efectivo de la economia de Estados Unidos.
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y 1965 la FED, ya independiente del Gobierno, crea un nuevo tipo de régimen
monetario, en cual movioé las tasas de interés a corto plazo de una manera que
contrarrestaba la fortaleza o la debilidad insostenible de la actividad econémica.
Esa politica, que apuntaba a la estabilidad macroecondmica, contrastaba con la
politica anterior a la Segunda Guerra Mundial, que se centraba en prevenir la
especulacion que se suponia creaba burbujas de activos insostenibles (Hetzel,
2013). La gran inflacion ocurri6 entre 1965 y 1982 (Bryan, 2013). En 1964, la
inflacién era del 1% y el desempleo del 5 %, diez afios después, la inflacién
superaria el 12 % y el desempleo estaba por encima del 7 %. Para el verano de
1980, la inflacidn era cercana al 14,5 % y el desempleo superaba el 7,5 %. Du-
rante este tiempo, las tasas de interés venian aumentando lentamente, hasta que
se dispararon a finales de la década de los setenta cuando la inflacion alcanzaba
sus puntos maximos.

En la figura 1 se puede observar la evolucion de la tasa de interés de la FED
poco antes del afio 1960 hasta 2010, donde se evidencian los picos histéricos de
principios de la década de los ochenta.

Lo anterior, teniendo en cuenta que los bancos siempre han estado expuestos
a diferentes riesgos’ y cuando un escenario de riesgo se hace realidad, puede
seguir una crisis bancaria. En la década de los ochenta, el sector financiero sufre
un momento de angustia que se centrd en la industria de ahorros y préstamos
(Savings and Loans - S&L) en Estados Unidos (Robinson, 2013). Las tasas de
inflacién y las de interés aumentaron dréasticamente a finales de los afios se-
tenta y a principios de los ochenta, creando insolvencias en el sector S&L. Los
activos totales de S&L asegurados por la Federal Savings and Loans Insurance
Company (FSLIC) fueron de $604 miles de millones. La gran mayoria de estos
activos se mantenian en inversiones tradicionales relacionadas con hipotecas de
S&L. Debido a un desajuste de activos sobre pasivos por un fuerte ascenso de
las tasas de interés, el ingreso neto de S&L bajo de $781 millones a pérdidas por
$4,6 miles de millones y $4,1 miles de millones en 1981 y 1982. En estos afios,
118 compaiiias de S&L con $43 miles de millones en activos fallaron, lo que le
costd al FSLIC un estimado de $3.5 miles de millones. También hubo 493 fusiones
voluntarias y 259 fusiones de supervision de instituciones dedicadas a ahorro y
préstamo. La primera leccion fue regulatoria y la segunda fue la necesidad de
indicadores para monitorear el riesgo de desajuste entre activos y pasivos, aqui
es cuando nace el ALM (Alexandre, 2007).

5  Riesgo de liquidez, riesgo de crédito, riesgo de tasa de interés, entre otros.
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Figura 1: Gréfico histérico tasa FED
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Fuente: https://www.macrotrends.net/2015/fed-funds-rate-historical-chart

El anterior es el hecho historico mds importante para la gestion del riesgo de
tasa de interés; si bien surgieron otras crisis que ayudaron a evolucionar el
ALM, se concentran en otros tipos de riesgos, solo para mencionarlas tenemos
que poco después, a finales de los afios ochenta surgio la crisis inmobiliaria; la
actividad de construccién comercial se dispar6 a principio de la década y este
auge fue seguido por los bancos que empezaron a prestar dinero en un ambiente
de alta concurrencia; el total de préstamos inmobiliarios de los bancos se tripli-
c0; la burbuja inmobiliaria exploté a finales de los afios ochenta y los valores
inmobiliarios colapsaron; la calidad de los préstamos se deteriord y causé la
quiebra de muchos bancos. Esta crisis fue causada por un modelo de riesgo de
crédito débil en el balance general del banco. En consecuencia, los equipos de
gestion de riesgos, especificamente de riesgo de crédito, encontraron su lugar
dentro de los bancos.

En 1998, el fracaso del fondo de inversion de capital a largo plazo (Long-Term
Capital Management - LTCM) fue un buen ejemplo de lo que el ALM puede hacer
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en la gestion de fondos de cobertura. El fondo utilizé un efecto apalancamiento
en derivados e invirtid6 mucho dinero para pagar las primas de opciones. No
solo se destaca el riesgo sistémico de los fondos de cobertura y la necesidad
de regulacion, también la necesidad de una gestién del riesgo operativo en los
fondos de cobertura.

Finalmente, en 2008, la crisis financiera que ocasioné la quiebra de Lehman
Brothers evidencié deficiencias en la gestion del riesgo de balance, donde se
deben conocer a profundidad los tipos de riesgos que lo conforman: riesgo de
liquidez, riesgo de tipo de interés en libro bancario, riesgo de reprecio, riesgo
de ase, riesgo de curva y riesgo de opcionalidad (Asobancaria Colombia, 2018).
Es aqui donde ALM cobra una gran importancia para gestionar integralmente
los riesgos de balance.

Volviendo al tema de interés del presente trabajo, se debe definir cual es el
foco de la operacion bancaria que se va a revisar.

Los bancos y las instituciones financieras hacen una distincién entre sus
actividades para la gestion de capital, incluidos los fines de capital regulatorio.
Las actividades se dividen entre el Banking Book y el Trading Book.

En el Banking Book se registra la actividad bancaria tradicional como
depdsitos y préstamos (Choudry, 2018, p. 12). El tratamiento contable sigue el
concepto de acumulacion, se acumulan flujos de efectivo de intereses a medida
que ocurren. No hay marca en el mercado y los activos son de largo plazo; un
principio dominante es comprar y mantener; los activos pueden perdurar en el
libro hasta 30 anos. El Banking Book contiene activos con contrapartes corpo-
rativas, minorista y bancarias, por tanto, el tipo de actividad es la que dicta lo
que se registra y no la contraparte.

Los activos y pasivos en el Banking Book generan exposicion al riesgo de
crédito y de tasa de interés para el banco, también crean riesgos de liquidez® y
desajustes de plazos (brecha)’. Todos estos riesgos forman parte de la gestion
de activos y pasivos ALM.

En el Trading Book se registra la actividad del mercado mayorista, incluida
la creacion de mercado. Los activos en este libro tienen una alta rotacion, aunque

6  Laliquidez se refiere a la facilidad con la que un activo puede transformarse en efectivo,
asi como la facilidad con la que se pueden recaudar fondos en el mercado.

7  Elriesgo de brecha se refiere a que las ganancias disminuyan como resultado de cambios
en las tasas de interés, debido a la diferencia en el perfil de vencimientos de activos, pasivos e
instrumentos fuera del balance. Conocido también como riesgo de desajuste.
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no marquen diariamente. Las contrapartes pueden incluir otros bancos o institu-
ciones financieras®. La actividad del Trading Book genera la misma exposicion
al riesgo que el Banking Book, incluido el riesgo de mercado, riesgo de crédito y
el riesgo de liquidez, también crea una necesidad de gestion de efectivo en gran
parte por los derivados para coberturas de exposicidn a riesgos.

El presente trabajo se centra en el Banking Book, especificamente en el riesgo
de tasa de interés que es una parte critica de la politica de ALM.

Los riesgos del Banking Book son gestionados por el drea de ALM, como se
conoce a la gestion de alto nivel de los activos y pasivos de un banco, una disci-
plina a nivel de estrategia y no t4ctica. El ALM puede establecerse dentro de la
division de tesoreria de un banco o por su comité de activos y pasivos (ALCO).
La funcién principal del ALCO es gestionar los riesgos de liquidez, de tasa de
interés y de tasa de cambio.

En Colombia, el riesgo de liquidez se reglamenta con base en el capitulo VI
de la Circular Basica Contable y Financiera de la Superintendencia Financiera de
Colombia (1995). Alli se explica la metodologia para la medicion del riesgo de
liquidez en establecimientos de crédito, donde las entidades deben establecer
el grado de exposicion al riesgo de liquidez de las posiciones que presentan
vencimientos contractuales en fechas preestablecidas, mediante el analisis del
descalce de los flujos de efectivo de sus activos, pasivos y posiciones fuera de
balance para, finalmente, calcular el indicador de riesgo de liquidez’. En este
capitulo no se hace referencia al riesgo de tasas de interés, por tanto, no hace
parte del enfoque del presente trabajo.

El riesgo de tasa de interés y el de tasa de cambio son reglamentados en el
capitulo xx1 de la Circular Basica Contable y Financiera, de las reglas relativas al
sistema de administracion de riesgo de mercado. Alli se describe la metodologia
estandarizada para la medicion del riesgo de tasa de interés y para el riesgo de
tasa de cambio, sin embargo, este capitulo estd enfocado en el Libro de Trading,
aunque este no hace parte de la temadtica del presente trabajo.

Dado lo anterior, el tema central de la presente investigacion es el riesgo de
tasas de interés, que es el riesgo de mercado de los bancos (Interest Rate Risk of

8  Como fondos de cobertura, corporaciones y bancos centrales.
9  Mide qué tanto cubren los vencimientos de los activos a los vencimientos de los pasivos
en las fechas preestablecidas, se espera que esta relacion sea mayor a 100 %.
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Banking Book - IRRBB), que ahora hace parte de requisito de capital regulatorio
del pilar 2 segtin Basilea 3.
Moorad Choudry explica el riesgo de tasas de interés de la siguiente manera:

Los bancos otorgan préstamos a los clientes, financiando estos préstamos con depdsitos,
préstamos interbancarios, emision de deuda y capital. En el proceso, el riesgo de tasa de interés
surge en el balance de varias formas. Si bien los préstamos pueden venderse o titulizarse, la
gran mayoria se retiene y no se caracteriza como activos de libro de negociacién administrados
con un enfoque de riesgo de mercado, ya que son activos de libro bancario.

Las formas de riesgo de tasas de interés son:

* Gap Risk: los activos no coinciden con los pasivos en términos de plazo du-
racion y moneda.

* Opcionalidad: el banco pudo haber financiado un préstamo, pero el cliente
lo prepaga.

* Riesgo bdsico: los activos pueden estar vinculados a diferentes tipos de tasas.

* Riesgo en la curva de rendimientos: movimientos en las tasas en una parte
de la curva.

Segin el Comité de Supervision Bancaria de Basilea, en el documento de con-
sulta Riesgo de tasa de interés en la cartera de inversion,los componentes que
tiene en cuenta cada tasa de interés que recibe el banco sobre sus activos son
cinco (2016, p. 36):

1. Tasa libre de riesgo: tasa tedrica que un inversor esperaria obtener en una
inversion sin riesgo alguno en un periodo de tiempo determinado.

2. Diferencial de duracién del mercado: los precios o las valoraciones con du-
raciones largas son méds vulnerables a las oscilaciones de las tasas de interés
que aquellos con duraciones cortas. Para reflejar la incertidumbre de los flujos
de efectivo como el entorno de las tasas de interés, volatilidad de precios, el
mercado exige una prima por encima de la tasa de riesgo.

3. Diferencial de liquidez de mercado: prima que representa el apetito inversor
del mercado y la presencia de compradores y vendedores.
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4. Diferencial de rendimiento general del mercado: prima por riesgo de crédito
que exigen los participantes del mercado para una determinada calidad cre-
diticia.

5. Diferencial de rendimiento idiosincrasico: prima de riesgo por calidad credi-
ticia'' y del instrumento crediticio en cuestion.

Los anteriores son componentes comunes a todos los tipos de exposiciones.
Para los préstamos bancarios también se tienen en cuenta dos elementos: tasa
de financiacion'? y margen crediticio®.

El presente trabajo se centra en el componente dos: Diferencial de duracién
del mercado, especificamente el riesgo del ingreso por intereses, que tiene en
cuenta la estructura de liquidez y vida media de los activos y pasivos. Por otra
parte, esta el riesgo por precios o valoracion.

Dado lo anterior, para poder gestionar el riesgo de tasa de interés en el Ban-
king Book, las entidades bancarias deben estar en la capacidad de medirlo.

El documento de consulta Riesgo de tasa de interés en el libro bancario,
publicado en 2016 por el Comité de Supervision Bancaria de Basilea, tiene como
objeto la actualizacion de los principios de IRRBB, estos describen las expectativas
del comité en cuanto a la identificacion, cuantificacidn, vigilancia y control del
IRRBB (Comité de Supervision Bancaria de Basilea, 2016).

En este documento de consulta se definen las medidas en que se basa el
comité para gestionar el IRRBB, estas son:

1. Cambios en las ganancias esperadas (medidas basadas en ganancias).
2. Cambios en el valor econdmico (EV o EVE) cuando se cuantifique el cambio
en el valor relativo a los recursos propios.

10 Por ejemplo, el rendimiento adicional que un instrumento de deuda emitido por una entidad
con calificacién AA debe ofrecer por encima del instrumento alternativo libre de riesgo.

11 También reflejara las calificaciones de los riesgos del sector y de la ubicacion geografica/
moneda del prestatario.

12 Es el coste interno intrinseco de financiar el préstamo, reflejado en el precio de transfe-
rencia interna de fondos.

13 Puede tratarse de un afiadido concreto que puede formar parte de una tasa administrada y
controlada por el banco.
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Las medidas basadas en ganancias que se centran en analizar los impactos
de las tasas de interés principalmente en el NII. La medida basada en el valor
econdmico (EV) que se calcula a partir de los flujos de efectivo contractuales del
banco descontados para reflejar las tasas de mercado actuales.

Se complementan en que las dos medidas reflejan el impacto de variaciones de
los flujos de efectivo procedentes de cambios en las tasas de interés, los cambios
en las ganancias esperadas se reflejan en los cambios en el valor econémico y
las dos medidas se ven afectadas por supuestos comunes (Comité de Supervision
Bancaria de Basilea, 2016, p. 39).

La sensibilidad en el N1I se da cuando se impactan las tasas de interés a las
que estd indexado el balance de las entidades, diferente al VE, que se asemeja a
un portafolio de bonos cero cupén't, es decir, su valor depende de los flujos de
caja futuros descontados, al momento actual, a una tasa de interés que representa
el costo de oportunidad de los activos y pasivos de una entidad. Con base en lo
anterior, la sensibilidad en el VE estard afectada por la curva de rendimientos'
(tasas de interés) o de costos de oportunidad, dependiendo de las formas que
pueda tomar esta'®. Entonces, la sensibilidad en el Ev se puede medir en términos
de duracién modificada'’ o DVO1'8.

Las diferencias se explican en la tabla 1.

14 Un bono es un titulo de deuda que representa un préstamo otorgado por un inversionista
a un prestatario (generalmente corporativo o gubernamental), el propietario del bono es titular
de deuda o acreedor del emisor. El bono cero cupén, es un tipo de bono que se emite con un
descuento sobre su valor nominal y generard un rendimiento una vez el titular reciba el valor
nominal completo al vencimiento del bono.

15 Es una linea que representa los rendimientos de los bonos que tienen la misma calidad
crediticia pero diferentes fechas de vencimiento.

16 Tres formas: normal (inclinada hacia arriba — tasas de corto plazo menores a las de largo
plazo), invertida (inclinada hacia abajo — tasas de corto plazo mayores a las de largo plazo) y
plana.

17 Mide el cambio esperado en el precio de un bono ante un cambio en un 1 % en las tasas
de interés.

18 DVO01 = Dur. Modif. * Precio Total del Bono * 0,0001.
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Tabla 1: Diferencias en las metodologias para medir IRRBB

ftem Medidas basadas en ganancias Cambios en el valor econémico
Ouicome Computa un cambio en el valor actual
Measure (La | Se centran en cambios de la rentabilidad P ..
. neto del balance en condiciones de ten-
medida del futura. ., . h
sion de tasas de interés.
resultado)

Time Horizon

Van del corto al mediano plazo, por lo que
no captan en su totalidad los riesgos que se-

Cambios en el valor relativo de los re-
cursos propios a lo largo de la vida

Horizonte P Py

Eem oral) guirdn impactando las cuentas de pérdidas y | restante del balance (hasta que hayan
P ganancias mds alld del periodo de estimacion. | vencido todas las posiciones).

Future Se basan en una perspectiva estdtica, pero los

Transactions modelos mds sofisticados o dindmicos suelen | Se centra en cambios en los flujos de

(Operaciones considerar el impacto de nuevos negocios/ | efectivo de instrumentos que ya se en-

futIl.),lI'aS) produccién que se esperan en el futuro, ade- | cuentran en el balance.

mds de las operaciones existentes.

Fuente: Comité de Supervision Bancaria de Basilea (2016).

Teniendo en cuenta lo anterior, y dado que en Colombia no se ha implementado
un sistema para controlar y medir el IRRBB desde la Superintendencia Financiera,
es pertinente realizar una primera aproximacién. En el presente trabajo se deci-
di6 medir el IRRBB por medidas basadas en ganancias, estas permiten identificar
las tasas de interés a las que estd indexado el balance de una entidad bancaria y
tomar decisiones en el corto plazo que permitan maximizar el valor del capital,
gestionando los recursos de manera eficiente para aumentar la rentabilidad de
la entidad; lo anterior se puede realizar con precios de transferencias de fondos
(funds transfer pricing - FTP)'?, e identificar los momentos de cambio de los
activos y pasivos.

Asi definimos que el objeto de estudio de la presente investigacion es el
margen neto por intereses (NII).

El N1I se crea a partir de la actividad de préstamos y los activos que producen
intereses; es neto porque se resta el costo de financiar los préstamos (Choudry,
2012). El N11 puede llegar a representar el 60 a 80 % de los ingresos del banco.

El Ni11 es sensible al riesgo de crédito y al riesgo de mercado. El riesgo de
mercado es esencialmente el de tasa de interés para los préstamos y los depdsitos.

19 Pagos de intereses cargados cuando, dentro de una entidad, una unidad le presta fondos a
otra. La tasa de transferencia va a depender de las fuentes de los fondos. Permite gestionar el
riesgo de tasa de interés y de liquidez.
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El riesgo de tasa de interés puede manejarse por la maduracion de la estructura
del libro de préstamos o como la relacion entre el vencimiento de los préstamos
y el vencimiento del fondeo.

En la operacion de ingresos, el NI impacta indicadores comunes de la gestion
de ingresos y gastos como:

* Pre-tax ROE: ingresos antes de impuestos sobre el capital social promedio.
Mide la rentabilidad del patrimonio antes de impuestos, una medida superior
al 20 % se considera por encima de la media y fuerte.

* ROE: ingreso neto atribuible sobre el capital social promedio. Una medida
superior al 10 % se considera fuerte.

* ROA: ingreso neto sobre activos promedio. Mide el retorno de los activos. Una
medida superior al 1 % se considera fuerte.

* Net Interest Margin: NII sobre activos de ingreso promedio.

El N11 es una de las medidas de riesgo de tasa de interés que, a su vez, s uno
de los dos riesgos gestionados por el ALM junto al riesgo de liquidez. El ALM lo
implementa la division de tesoreria del banco con la politica general establecida
por el comité de activos y pasivos (ALCO).

En el presente trabajo se mide la sensibilidad del NII ante un cambio en la
tasa de interés dado un horizonte de tiempo. Los cdlculos de sensibilidad se
realizan para cada banda de reprecio, estas se deben definir dentro del horizon-
te de tiempo establecido para el ejercicio. Las bandas de reprecio son el ritmo
o los momentos de cambio del activo o pasivo. Los activos y pasivos sensibles
a cambios en las tasas de interés se deben agrupar en estas bandas de acuerdo
con su vencimiento o momento de cambio y calcular la brecha de tasa, es decir,
su diferencia. Cuando la brecha de tasa es positiva y el volumen de activos que
son sensibles a la tasa de interés es mayor al volumen de pasivos sensibles, un
choque positivo en la tasa generard un incremento el NII, porque los ingresos por
intereses aumentardn mas que los costos por intereses (Bessis, 2015).

Si el IRSA | representa los activos sensibles a las tasas de interés en la banda
ny el IRSA representa los pasivos sensibles en la banda n, Ai es la variacion de
las tasas de interés, FI es el factor de impacto del tiempo, es decir, el tiempo que
resta del afio, entonces:

ANII, = (IRSA, — IRSL ) * Ai * FIn
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donde:
FI =1-n
medido en afios.
La férmula bésica que relaciona la brecha de tasa en cada banda con el NII es:
ANII = (IRSA, —IRSL,) = Ai = Fln = (interest rate gap), * Ai * FI

Para calcular la sensibilidad total (ANII,), se tiene:

ANII, = i ANII,

n=1

Cuando la brecha sensible a la tasa de interés es positiva, el NII aumenta con
la tasa de interés; a la inversa, cuando la brecha de tasa variable es negativa.
Cuando la brecha de tasa variable es cero, se dice que el NiI es “inmune” a las
variaciones de las tasas.

2. Metodologia

Para responder la pregunta de investigacion, ;como se ve afectado el ingreso neto
de intereses (NII) por diferentes estructuras de balance de los establecimientos
bancarios? Se va a desarrollar la metodologia medidas basadas en ganancias.

Las medidas de riesgo de tasa de interés en el libro bancario (IRRBB), basadas
en ganancias, se centran en analizar el impacto de los cambios en las tasas de
interés en las ganancias futuras del banco. El N1I es el componente de ganancias
que mas suele utilizarse, ademas de tener en cuenta los ingresos y gastos totales
por intereses, tiene en cuenta las coberturas (derivados).

Para poder calcular los cambios en el NiI bajo diferentes escenarios de las
tasas de interés, los bancos deben ser capaces de proyectar sus ganancias futuras
bajo un escenario esperado. Esto implica una serie de supuestos sobre el com-
portamiento futuro de su estructura de balance, clientes y mercados.

Con respecto al balance, la modelizacion de las ganancias se puede realizar
de tres formas:
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Balance estético: activos y pasivos no reemplazados al vencimiento.
Balance constante: el tamafio y la forma del balance total se mantiene; reem-
plazo automatico de activos y pasivos en la medida que vencen.

3. Balance dindmico: incorpora expectativas de negocio futuras.

o =

Una vez definida la modelizacion del balance, se establece la estructura de fon-
deo y los tipos de tasas de interés a los que estd expuesto el balance. Se definen
las bandas de reprecio y se calcula el gap de tasa de interés en cada banda. Se
aplica el choque en las tasas de interés y se multiplica por el factor de impacto,
su resultante va a ser la sensibilidad del N1I en cada banda ante el choque en
las tasas. Para calcular el impacto total en el horizonte de tiempo analizado se
debe sumar la sensibilidad de todas las bandas.

2.1. Supuestos

Para el presente trabajo se tomo la informacidn financiera, a octubre de 2019,
de los bancos Bancolombia y Davivienda, dos de los bancos mds importantes de
Colombia. Se evaluara el impacto en el NII ante en un cambio de 100 puntos ba-
sicos en las tasas de interés, en un horizonte de tiempo de un afio, con el choque
en un unico instante, teniendo en cuenta la estructura de balance de cada banco,
el mapeo en términos de tipo de tasa, vencimientos y reprecio.

Se asume balance, es decir, su tamaflo no aumenta en un afo.

Las bandas de reprecio, teniendo en cuenta que el horizonte de tiempo en
el que se va a medir el impacto es de un afo, se establecen para 1 dia,de 1 a
12 meses, de 12 meses en adelante y banda no sensible*. Para cada una de las
bandas se calcula el Interest Rate Gap, la respectiva sensibilidad y el impacto
en un aflo, como se explicé en el marco tedrico.

Los supuestos para establecer la estructura de flujos de capital y para identi-
ficar las brechas de tasa de interés, los cuales permitirdn el andlisis en términos
de vida media, son los siguientes:

20 El activo no reprecia.
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2.1.1. Supuestos del activo

Activo comercial. Lo compone toda la cartera de créditos o préstamos del ban-
co, sin tener en cuenta las provisiones (tabla 2).

Tabla 2: Supuestos activos comercial

Grupo Concepto Moneda Indicador % Plazo Banda Reprecio %
5 afios 10
7 afos 15
Tasa Fija 60 | 10 afios Mes a mes 30
15 afios 30
Cartera Hi- ML 20 aiios 15
potecaria 5 afios 10
7 afos 15
UVR 40 | 10 afios Mes a mes 30
15 afios 30
20 afios 15
3 afios 35
1. Activo Tasa Fija 60 | 6 afios Mes a mes 50
comercial 10 afios 15
ML IBR a 1 mes 15 1 mes 1 mes 100
3 meses 3 meses 30
Cartera IPC 25 | 6 meses 6 meses 40
Consumo
12 meses 12 meses 30
3 afios 35
Tasa Fija 70 | 6 afios Mes a mes 50
ME
10 afios 15
Libor 6 meses 30 | 6 meses 6 meses 100
3 afios 25
Cartera. ML Tasa Fija 40 | 5 afios Mes a mes 50
Comercial
10 afios 25
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Grupo Concepto Moneda Indicador % Plazo Banda Reprecio %
IBR a 3 mes 10 | 3 meses 3 meses 100
3 meses 3 meses 30
ML IPC 20 | 6 meses 6 meses 40
12 meses 12 meses 30
Cartera DTF 30 | 3 meses 3 meses 100
Comercial 3 afios 25
1. Activo Tasa Fija 70 | 5 afios Mes a mes 50
comercial
ME 10 afios 25
Libor 6 meses 15 | 6 meses 6 meses 100
Libor 3 meses 15 | 3 meses 3 meses 100
Cartefa‘Ml— ML; ME Tasa Fija 100 | 5 afos Mes a mes 100
crocrédito
Cartera .. -
ML Tasa Fija 100 | 5 afios Mes a mes 100
Empleados

ML: Moneda Legal.
ME: Moneda Extranjera.

Fuente: elaboracién propia.

Activo permanente. Principalmente, dentro del activo permanente las inver-
siones obligatorias son las que reprecian, para estas no se aplican supuestos y se
define por circular emitida por la Superintendencia Financiera de Colombia?'.
En cuanto a los otros activos permanentes se tienen los activos fijos, las cuentas
por cobrar, inversiones permanentes, activos no corrientes para venta, caja y
encaje, y otros activos (ver supuestos en la tabla 3).

21 Para octubre de 2019 aplica la circular 73 de 2019, de 1a Superintendencia Financiera de
Colombia.
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Tabla 3: Supuestos activo permanente

Grupo Concepto Moneda Indicador % Plazo Banda Reprecio %
Inversiones obliga- - IBRa3 mes | 10,43 | 1 afio | 3 meses 100
o .
torias* Bancolombia DTF 89,57 | 1 afio | 3 meses 100
2. Activo Inversiones obligato- - BRa3mes | 998 | 1afio | 3 meses 100
permanente : e
rias Davivienda DTF 90,02 | 1 afo | 3 meses 100
Otros activos . Banda no
ML; ME | No reprecia | 100 . 100
permanentes sensible

* Las inversiones obligatorias son valores reales.

Fuente: circular 73 de 2019, de la Superintendencia Financiera de Colombia.

Inversion portafolio. Contiene toda la inversion en titulos del banco que mar-
can precio de mercado y las operaciones de liquidez (ver supuestos en tabla 4).

Tabla 4: Supuestos inversion de portafolios

Grupo Concepto Moneda | Indicador | % Plazo | Banda Reprecio | %
Inv. negociables ML; ME | Tasafija | 100 | 1 dia 1 dia 100
Inv. para mantener hastael Vto. | ML; ME | Tasa fija | 100 | 3 afios xj:ecsle 12 100
Inv. disp. para la venta ML; ME | Tasafija | 100 | 1 dia 1 dia 100

3. Inver- - , /
si6n por- Inv. en FiC ML; ME | Tasafija | 100 | 1 dia 1 dia 100
tafolio | yp(erbancario Act ML; ME | Tasafija | 100 | 1dia | 1dia 100
Repos Act ML; ME | Tasafija | 100 | 1 dia 1 dia 100
Simultaneas Act ML; ME | Tasafija | 100 | 1 dia 1 dia 100
TTV Act ML; ME | Tasa fija | 100 | 1 dia 1 dia 100

Fuente: elaboracién propia.
Derivados activo. Se registran los derivados de negociacion, que para el

ejercicio no reprecian ya que hacen parte del Trading Book, y se registran los
derivados de cubrimiento; tanto para Bancolombia como para Davivienda son cero.
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2.1.2. Supuestos del pasivo

Pasivo comercial. En el pasivo comercial se mapean todos los depdsitos de
clientes, es decir, cuentas corrientes, de ahorros y depdsitos a plazo (ver su-
puestos en tabla 5).

Tabla 5: Supuestos pasivo comercial

Grupo Concepto Moneda Indicador % Plazo Banda Reprecio %
Cuenta ML; ME Tasa fija 40 | No Nicleo* | 1 mes 100
Corriente ML; ME Tasa fija 60 | Nucleo* Mas de 12 meses 100
Cuenta de ML; ME Tasa fija 40 | No nicleo** | 1 mes 100
Ahorros ML;ME | Tasafija | 60 |Nucleo* Mis de 12 meses | 100
6 meses 6 meses 12,5
12 meses 12 meses 12,5
18 meses 18 meses 15,0
Tasa fija 40 | 24 meses 24 meses 15,0
36 meses 36 meses 15,0
48 meses 48 meses 15,0
5. Pasivo ML 60 meses 60 meses 15,0
comercial DTF 20 | 3 meses 3 meses 100
Depésito a BRalmes | 20 | 1 mes 1 mes 100
Plazo - cpT BRa3mes | 10 |3 meses 3 meses 100
3 meses 3 meses 30
IPC 10 | 6 meses 6 meses 40
12 meses 12 meses 30
6 meses 6 meses 12,5
12 meses 12 meses 12,5
ME Tasa fija 100 | 18 meses 18 meses 15,0
24 meses 24 meses 15,0
36 meses 36 meses 15,0
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Grupo Concepto Moneda Indicador % Plazo Banda Reprecio %
48 meses 48 meses 15,0
60 meses 60 meses 15,0

* Nicleo: depdsitos que son estables y no sensibles a tasas de interés.

** No nucleo: depdsitos que pueden ser retirados en cualquier momento y son sensibles a las tasas de interés.

Fuente: elaboracion propia.

Financiacién mediana y largo plazo. Se registran los créditos con bancos y las
emisiones de bonos vigentes de las instituciones (tabla 6).

Tabla 6: Supuestos financiacién MP/LP

Grupo Concepto Moneda | Indicador % Plazo Banda Reprecio %
12 meses 12 meses 40
Tasa fija 70
ML 3 afios Maisde 12 meses | 60
Créditos DTF 30 | 3 meses 3 meses 100
con bancos 6 meses 6 meses 30
ME Tasa fija 100 | 12 meses 12 meses 40
3 afios Misde 12meses | 30
< =1 afo 3 meses 68
Tasa fija 4
>2y<=>5afos |3 meses 32
6. Financia- <=1 afio 3 meses 14
cién MP/LP ML >1y<=2aflos | 3 meses 15
IPC 96 | >2y<=>5afios | 3 meses 38
Emisiones
de bonos >5y<=10afios | 3 meses 16
Blancolom- >10y<=15afios | 3 meses 17
bia
<=1 afio 6 meses 14
>1y<=2aflos | 6 meses 23
ME Tasa fija 100 | >2y <=5 afios | 6 meses 33
>5y<=10afios | 6 meses 17
>10y<=15afios | 6 meses 12,7
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Grupo Concepto Moneda | Indicador % Plazo Banda Reprecio %
3 meses 5
<=1 afio 6 meses 0
12 meses 0
3 meses 12
>1y<=2afios | 6 meses 1
12 meses 1
3 meses 25
Emisiones
de bonos ME IPC 79 | >2y<=>5afios | 6 meses 1
B.anCOlOm- 12 meses 1
bia
3 meses 47
>5y<=10afios | 6 meses 3
12 meses 3
3 meses 1
6. Financia- >10y <=15afios | 6 meses 0
cién MP/LP
12 meses 0
ME Tasa fija 100 | 10 afios 6 meses 100
<=1 ano 3 meses 25
>1y<=2afios | 3 meses 0
Tasa fija | 14%
>2y<=>5afios | 3 meses 54
>5y<=10afios | 3 meses 21
UVR 2 <=1 afio 3 meses 100
Emisiones
de bonos | ML BRa 1 |>2y<=>5afios | 1 mes 100
Davivienda mes
IBR a3 4 >5y<=10afios | 3 meses 100
mes
3 meses 5
IPC 79 | <=1 afio 6 meses 0
12 meses 0
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Grupo Concepto Moneda | Indicador % Plazo Banda Reprecio %
3 meses 12
>1y<=2afos | 6 meses 1
12 meses 1
3 meses 25
>2y<=>5afios | 6 meses 1
Emisiones 12 meses :
Si'él?;;;iipa_ de b.or?os . e 7 3 meses 47
Davivienda
>5y<=10afios | 6 meses 3
12 meses 3
3 meses 1
> 10y <=15afios | 6 meses 0
12 meses 0
ME Tasa fija 100 | 10 afios 6 meses 100

Fuente: Emisiones de bonos Davivienda: https://ir.davivienda.com/rentafija#emisiones-vigentes

Emisiones de bonos Bancolombia: https://www.grupobancolombia.com/wps/portal/acerca-de/informacion-corporativa/
relacion-inversionistas

La informacién de emisiones de bonos es real, fue obtenida de la pagina web
de cada institucién. Para las emisiones de bonos de Davivienda no se encontré
explicita la periodicidad de pago, por tanto, las bandas de reprecio son supuestos.

Pasivos permanentes. Lo integran conceptos como otros depdsitos, provisiones
—tanto del pasivo como del activo—?, cuentas por pagar, obligaciones laborales,
otros pasivos y el patrimonio. Estos conceptos no reprecian.

Financiacién a corto plazo. Se agrupa principalmente recaudo de impuestos
y operaciones de liquidez (para los supuestos ver tabla 7).

22 Total de las provisiones del balance, es decir, en el activo se encuentran los conceptos

brutos.
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Tabla 7: Supuestos financiacién corto plazo

Grupo Concepto Moneda Indicador % Plazo Banda Reprecio %
Recaudo Impuestos | ML; ME | No Reprecia | 100 Banda No Sensible | 100
Interbancario Pas ML; ME | Tasa fija 100 | 1dia | 1 dia 100

8.Finan- | Repos Pas ML; ME | Tasa fija 100 | 1dfa | 1 dfa 100

ciacion

corto plazo | Simultdneas Pas ML; ME | Tasa fija 100 | 1dia | 1dia 100
TTV Pas ML; ME | Tasa fija 100 | 1dia| 1dia 100
Ventas en corto ML; ME | Tasa fija 100 | 1dia| 1dia 100

Derivados pasivos. Se registran los derivados de negociacidn, que para el ejer-
cicio no reprecian ya que hacen parte del Trading Book, y se registran los deri-
vados de cubrimiento; tanto para Bancolombia como para Davivienda son cero.

3. Resultados
3.1. Estructura de fondeo

Para establecer la estructura de fondeo se realizé el mapeo de las cuentas de
balance, de tal manera que se puedan identificar los usos y las fuentes, es decir,
como se estdn financiando los activos con el pasivo y el patrimonio.

Para Bancolombia, los resultados se presentan en la tabla 8.

Tabla 8: Cifras Bancolombia

Cifras en millones ML (COP) ME (COP) ME (USD) Total (cop) % del activo
1. Activo comercial 116.420.771 | 6.861.584 2.066 | 123.282.355 69 %
Cartera hipotecaria 12.651.343 0 0 12.651.343 7
Cartera consumo 27.174.125 546.012 164 27.720.137 15
Cartera comercial 75.255.419 | 6.315.126 1.902 81.570.544 46
Cartera microcrédito 724.510 447 0 724.956 0
Cartera empleados 615.374 0 0 615.374 0
2. Activo permanente 26.284.195 | 17.699.033 5.330 43.983.228 25
Inversiones permanentes 3.957.015 15.589.074 4.694 19.546.089 11
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Cifras en millones ML (COP) ME (COP) ME (USD) Total (copr) % del activo
Inversiones obligatorias 1.826.469 0 0 1.826.469 1
Caja y Encaje 8.037.049 1.505.218 453 9.542.267 5
Activo fijo 3.213.443 7 0 3.213.449 2
Act. No Ctes. para Vta. 439.263 0 0 439.263 0
Cuentas por cobrar 6.318.903 595.256 179 6.914.159 4
Otros Activos 2.492.053 9.479 3 2.501.532 1
3. Inversién portafolio 8.720.136 1.217.860 367 9.937.995 6
Inversiones negociables 7.703.977 852.161 257 8.556.138 5
i‘fvveerlfé‘l’;elznﬁira mantener hasta | 17> 846 0 0 172.846 0
Inversiones disp. para la venta 0 0 0 0 0
Inversiones en FIC 0 0 0 0 0
Interbancario Act 80.009 196.070 59 276.079 0
Repos Act 0 169.628 51 169.628 0
Simultdneas Act 733.721 0 0 733.721 0
TTV Act 29.582 0 0 29.582 0
4. Derivados Act 1.720.868 3.529 1 1.724.397 1
Derivados negociacion Act 1.720.868 3.529 1 1.724.397 1
Derivados cubrimiento Act 0 0 0 0 0

ML (COP) ME (COP) ME (UsD) | Total (copr) Total
Total activo 153.145.970 | 25.782.005 7.764 178.927.975 100 %
5. Pasivo comercial 95.344.290 | 1.871.572 564 97.215.862 54
Cuenta corriente 12.596.884 241.001 73 12.837.885 7
Cuenta de ahorros 48.927.049 0 0 48.927.049 27
Depésitos a plazo - cDT 33.820.357 | 1.630.571 491 35.450.929 20
6. Financiacién Mp/LP 9.096.379 | 20.266.055 6.103 29.362.434 16
Créditos bancos 3.782.697 9.326.345 2.808 13.109.042 7
Emisiones bonos 5.313.683 | 10.939.710 3.294 16.253.392 9
7. Pasivo permanente 46.237.977 205.123 62 46.443.100 26
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Cifras en millones ML (COP) ME (COP) ME (USD) Total (copr) % del activo
Otros depdsitos 2.568.195 332.082 100 2.900.277 2
Provisiones 9.949.270 61.655 19 10.010.926 6
Cuentas por pagar 4.574.443 358.736 108 4.933.178 3
Obligaciones laborales 1.166.616 414 0 1.167.030 1
Otros pasivos 825.480 411.270 124 1.236.750 1
patrimonio 27.153.972 -959.035 -289 26.194.938 15
8. Financiacién corto plazo 4.455.846 47.097 14 4.502.943 3
Recaudo impuestos 0 0 0 0 0
interbancario Pas 100.011 0 0 100.011 0
Repos Pas 0 0 0 0 0
Simultdneas Pas 3.978.137 0 0 3.978.137 2
TTV Pas 0 0 0 0 0
Ventas en corto 377.697 47.097 14 424794 0
9. Derivados Pas 1.386.708 16.929 5 1.403.636 1%
Derivados Negociacion Pas 1.386.708 16.929 5 1.403.636 1
Derivados cubrimiento Pas 0 0 0 0 0
ML (COP) ME (COP) ME (UsD) | Total (cop) Total
Total pasivo y patrimonio 156.521.200 | 22.406.776 6.747 178.927.975 100

TRM: 3.320,77. Fecha 20/01/2020.

Fuente: www.superfinanciera.gov.co

El activo de Bancolombia se compone mayoritariamente por el activo comercial
en un 69 %, representado principalmente por la cartera comercial que pesa un

46 % del total del activo.

El activo restante estd representado mayoritariamente por el activo permanente
que tiene un peso del 25 % del total del activo. Se concentra en su mayoria en
inversiones permanentes, por lo general subsidiarias y filiales.

Las inversiones en portafolios tan solo representan el 6 % de los usos, que
en su mayoria son titulos de tesoreria (TES) emitidos por el Gobierno de Colom-
bia, clasificados como inversiones negociables. En menor medida se tienen las
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operaciones de liquidez donde se usan recursos para obtener un rendimiento a
muy corto plazo®.

Para el financiamiento de los usos mencionados, Bancolombia tiene como
fuente principalmente los pasivos comerciales que representan un 54 % del total
de la suma del pasivo y patrimonio. Los depdsitos nicleo representan un 28 %
del total de las fuentes, una porcién importante de una fuente estable de recursos.

El financiamiento a mediano y largo plazo representa el 16 % de las fuentes,
en una porcidon mayor son las emisiones de bonos; sin embargo, la particularidad
de estas fuentes es que casi el 70 % estd representada en moneda extranjera a
tasas fijas.

Por tltimo, en las fuentes significativas se tiene el patrimonio, con un 15 %
de participacion; se maped dentro del pasivo permanente.

En la tabla 9 se presentan los resultados para Davivienda.

Tabla 9: Cifras Davivienda

Cifras en millones ML (COP) ME (COP) ME (USD) Total (cop) % del activo

1. Activo comercial 70.279.727 | 5.286.779 1.592 | 75.566.506 76 %
Cartera Hipotecaria 18.091.237 0 0 18.091.237 18
Cartera consumo 22.229.368 78.569 24 22.307.937 22
Cartera comercial 29.725.941 | 5.208.210 1.568 34.934.151 35
Cartera microcrédito 28.949 0 0 28.949 0
Cartera empleados 204.232 0 0 204.232 0
2. Activo permanente 11.778.015 | 4.959.319 1.493 16.737.334 17
Inversiones permanentes 1.249.808 | 3.794.673 1.143 5.044.481 5
Inversiones obligatorias 995.478 0 0 995.478 1
Caja y Encaje 3.977.649 | 935940 282 4.913.590 5
Activo fijo 1.280.851 71.975 22 1.352.827 1
Act. No Ctes. para Vta. 46.374 0 0 46.374 0
Cuentas por cobrar 2.557.852 138.803 42 2.696.655 3

23 Son instrumentos utilizados generalmente para obtener o dar liquidez a un corto plazo,
dejando un activo como garantia.
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Cifras en millones ML (COP) ME (COP) ME (USD) Total (cop) % del activo
Otros activos 1.670.003 17.927 5 1.687.930 2
3. Inversién portafolio 6.728.669 | 213.504 64 6.942.173 7%
Inversiones negociables 2.556.740 42.929 13 2.599.669 3
ir;\rlliri:ril(i)gsfopara mantener hasta el 627.698 0 0 627.698 1
Inversiones disp. para la venta 2.159.699 126.459 38 2.286.158 2
Inversiones en FIC 0 10.196 3 10.196 0
interbancario Act 190.022 33.920 10 223.942 0
Repos Act 0 0 0 0 0
Simultaneas Act 1.194.510 0 0 1.194.510 1
TTV Act 0 0 0 0 0
4. Derivados Act 179.269 168.821 51 348.090 0%
Derivados negociacion Act 179.269 168.821 51 348.090 0
Derivados cubrimiento Act 0 0 0 0 0
ML (COP) ME (cop) | ME (usDp) | Total (cop) Total
Total activo 88.965.679 | 10.628.423 | 3.201 99.594.103 100 %
5. Pasivo Comercial 57.392.120 | 1.627.669 490 59.019.789 59
Cuenta corriente 5.054.727 | 438.008 132 5.492.735 6
Cuenta de ahorros 27.383.319 | 69.220 21 27.452.539 28
Depésitos a plazo - cDT 24954074 | 1.120.442 337 26.074.515 26
6. Financiacién Mp/LP 11.679.482 | 7.433.946 2.239 19.113.428 19
Créditos bancos 2.387.812 | 5.714.580 1.721 8.102.391 8
Emisiones bonos 9.291.670 | 1.719.366 518 11.011.037 11
7. pasivo permanente 19.513.656 | 627.693 189 20.141.349 20 %
Otros depdsitos 1.354.572 | 254.343 71 1.608.914 2
Provisiones 5.297.743 15.885 5 5.313.628 5
Cuentas por pagar 1.393.977 28.707 9 1.422.684 1
Obligaciones laborales 181.368 1.692 1 183.060 0
Otros pasivos 370.910 18.707 6 389.617 0
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Cifras en millones ML (COP) ME (COP) ME (USD) Total (cop) % del activo
Patrimonio 10.915.086 | 308.360 93 11.223.446 11
8. Financiacién corto plazo 901.698 0 0 901.698 1%
Recaudo impuestos 94.728 0 0 94.728 0
Interbancario Pas 0 0 0 0 0
Repos Pas 469.204 0 0 469.204 0
Simultaneas Pas 24.781 0 0 24.781 0
TTV Pas 0 0 0 0 0
Ventas en corto 312.984 0 0 312.984 0
9. Derivados Pas 179.638 238.201 72 417.839 0%
Derivados negociacién Pas 179.638 238.201 72 417.839 0
Derivados cubrimiento Pas 0 0 0 0 0

ML (COP) ME (cop) | ME (usD) | Total (cop) Total
Total pasivo y patrimonio 89.666.594 | 9.927.509 2.990 99.594.103 100

TRM: 3.320,77. Fecha 20/01/2020.

Fuente: www.superfinanciera.gov.co

Davivienda concentra sus usos en un 76 % en el activo comercial; si bien la
porcion mds significativa estd en la cartera comercial, tiene una concentracion
importante en la cartera de consumo y en la hipotecaria, esta tltima se carac-
teriza por plazos muy amplios.

Otros usos importantes son el activo permanente —que en su mayoria son
inversiones permanentes—, filiales y subsidiarias, la caja y el encaje. Recordemos
que dentro de este grupo solo se reprecian las inversiones obligatorias.

La manera como Davivienda financia su operacion es principalmente por el
pasivo comercial, siendo esta fuente casi el 60 % del total del pasivo y patrimonio.
Los depdsitos niicleo representan el 26 %.

La financiacién m/l plazo representa el 19 %, 55 % a tasa fija y 45 % a tasa
variable. Las emisiones de bonos estan principalmente atadas al indice de precios
al consumidor (IPC) en un 67 %.

Las diferencias entre las estructuras de fondeo de las dos entidades se ob-
servan en la figura 2.
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Figura 2: Estructuras de fondeo

Estructura Fondeo Bancolomia

Estructura Fondeo Davivienda

Fuente: elaboracion propia con cifras de www.superfinanciera.gov.co
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Como se observa en la figura 2, Davivienda cuenta con un porcentaje mayor
invertido en la cartera de créditos que Bancolombia. La cartera de créditos de
Davivienda tiene con un porcentaje considerable en cartera hipotecaria, por lo
tanto, una buena porcién de sus préstamos es de largo plazo, indexados a tasa
fijay a UVR, si bien va a repreciar todos los meses el capital amortizado, por sus
vencimientos estas porciones pueden ser pequefias; en cambio, en Bancolombia
pesa considerablemente la cartera comercial que, de acuerdo con los supuestos,
esta diversificada en tipos de interés fijo y variable.

En cuanto al activo permanente, Bancolombia presenta una gran participacion
de sus inversiones permanentes, que en gran porcentaje no son sensibles las va-
riaciones en las tasas de interés. Para los dos bancos, las inversiones permanentes
estdn representadas principalmente por filiales y subordinadas.

Para las inversiones en portafolios, Davivienda presenta un mayor uso de su
fondeo en este concepto con respecto a Bancolombia; si bien las inversiones en
portafolios por lo general hacen parte del Libro de Trading, algunas pueden ser
clasificadas en el libro bancario. Para este trabajo, las operaciones de mercado
monetario y algunas inversiones en titulos de renta fija emitidas por el Gobier-
no de Colombia (TES)*, van a estar expuestas al riesgo de tasa de interés en las
bandas de tiempo mas préximas —a un dia—, ya que son posiciones activas a muy
corto plazo o inversiones que marcan precio a diario.

En cuanto a las fuentes, si bien Davivienda estd mds apalancada, en términos
relativos, en los depdsitos vista plazo, Bancolombia, por el peso de sus cuentas
corrientes y de ahorros, con respecto a los depdsitos a plazo, tiene una mayor
fuente de recursos en depdsitos nicleo, que son estables y no son sensibles a
tasas de interés.

Para las Emisiones y Créditos Bancos, adicional, al mayor porcentaje que
tiene Davivienda en estas fuentes, esta entidad tiene el vencimiento de $230 mil
millones de pesos emitidos en UVR en febrero de 2020, lo que va a impactar en
las brechas de tasa de interés.

El patrimonio, al igual que los otros pasivos, directamente no son sensibles ante
cambios en la tasa de interés®’; para el presente trabajo, como se evidencia en los

24 De acuerdo con lo que establezca la entidad bancaria en su estructura.
25 Va a depender de la utilizacidn de los recursos o de la fuente en si. Para el ejercicio no
van a repreciar.
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supuestos, no estan incluidos en los conceptos que van a repreciar. Bancolombia
tiene un porcentaje mayor de sus fuentes en estos conceptos que Davivienda.

La financiacién a corto plazo son principalmente operaciones de liquidez
pasivas, que para el presente estudio van a repreciar en la banda 1. Bancolombia
se encuentra mds apalancado en estas operaciones que Davivienda.

3.2. Brechas de tasa de interés

Con las brechas de tasa de interés se va a evidenciar la estructura temporal de
los instrumentos del libro bancario, es decir, el perfil temporal de las variacio-
nes de las tasas de interés.

A continuacién, se muestra la estructura de flujos de capital asociados a una
tasa de interés, tanto para moneda legal como extranjera, para un horizonte de
tiempo de un afio en cada banco.

3.2.1. Tasa fija moneda legal

En ambos bancos se evidencia el activo a tasa fija que se reajusta mayoritaria-
mente a la tasa de un dia (figuras 3 y 4), esto se da porque a un afio el capital
esta concentrado en inversiones negociables y operaciones de liquidez. El ac-
tivo comercial reajusta su capital mes a mes a medida que se va amortizando?®,
estos activos por lo general tienen una vida media mayor a un afio, por tanto,
el impacto en el corto plazo es bajo.

Las fuentes indexadas a tasa fija, por su parte, si bien demoran més en rea-
justarse, dicho reajuste se da sobre un gran capital a la banda de un mes (figuras
3y4).

26 Para el activo comercial indexado a tasa fija y UVR, se amortizé con el sistema de amor-
tizacion francés que se caracteriza por ser de cuotas constantes.
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Figura 3: Tasa fija (ML) Bancolombia
Tasa Fija (ML) Bancolombia
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Fuente: elaboracion propia con cifras de www.superfinanciera.gov.co

Figura 4: Tasa fija (ML) Davivienda
Tasa Fija (ML) Davivienda

8.000.000

6.000.000 —

4.000.000 —

2.000.000 —

0

Thousands

(2.000.000)

(4.000.000)

(6.000.000)

(8.000.000) \ \ \ \ \ \ \ \ \ \ \ \
1 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12

dia mes meses meses meses meses Imeses meses meses meses meses meses mes

Pasivos [ Activos

Fuente: elaboracion propia con cifras de www.superfinanciera.gov.co
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3.2.2. UVR

El activo comercial, indexado a la unidad de valor real (UVR)*’ principalmen-
te, es una porcion de la cartera hipotecaria para ambos bancos. Para el pasivo,
Bancolombia no tiene obligaciones indexadas a UVR (figura 5). Por su parte,
Davivienda tiene $230 mil millones de pesos que vencen en julio de 2020, en
la banda de 3 meses, lo que impacta el NiI en el corto plazo (figura 6).

Figura 5: uvrR Bancolombia

UVR Bancolombia
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Fuente: elaboracién propia con cifras de www.superfinanciera.gov.co

27 LaUvVRes unaunidad de cuenta que refleja el poder adquisitivo de la moneda con base en
la variacion del indice de precios al consumidor (IPC). La UVR es usada para calcular el costo
de los créditos de vivienda, para mantener el poder adquisitivo del dinero prestado. Fuente:
Banco de la Reptblica de Colombia — www.banrep.gov.co
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Figura 6: uvr Davivienda
UVR Davivienda
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3.2.3.1PC

En el activo comercial se impactd, para los dos bancos, tanto la cartera de con-
sumo como la cartera comercial, el 25 y 30 % respectivamente.

En el pasivo se impactaron, bajo supuestos, los depdsitos a plazo en un 15 %
para cada banco. Adicionalmente, cada banco tiene una porcién de sus emisio-
nes de bonos indexadas al 1pc?®, Bancolombia el 96 % y Davivienda el 79 % del
total de las emisiones en moneda legal; estas impactan la financiaciéon a mediano
y largo plazo (figuras 7 y 8).

28 Elipc mide la evolucidn del costo promedio de una canasta de bienes y servicios represen-
tativa del consumo final de los hogares, expresado en relacién con un periodo base. El 1pC, en
Colombia, lo calcula mensualmente el Departamento Nacional de Estadistica (DANE). Fuente:
www.banrep.gov.co
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Figura 7: 1pc Bancolombia
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Figura 8: 1pc Davivienda
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3.2.4.1BR

Para los dos bancos, la cartera de consumo estd impactada en un 15 % al indi-
cador bancario de referencia (IBR)* un mes, y la cartera comercial un 10 % a
IBR, tres meses.

Indexar conceptos a la IBR a corto plazo hace que el activo reprecie mas rapido,
contrarrestando el efecto de la porcién no nicleo de los depdsitos.

En inversiones obligatorias, cada banco tiene una porcién de Titulos de De-
sarrollo Agropecuario indexado a la IBR a tres meses.

En el pasivo, los depésitos a plazo en moneda legal estan indexados a la IBR
en un 30 %, a un mes 20 % y a tres meses 10 % del total de los depdsitos. En
cuanto a la financiacién a mediano y corto plazo, solo Davivienda cuenta con
emisiones de bonos indexadas a IBR, a un mes 1% y a 3 meses el 4 % del total
de las emisiones de bonos en moneda legal (figuras 9 y 10).

Figura 9: 1BR Bancolombia
IBR Bancolombia
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Fuente: elaboracién propia con cifras de www.superfinanciera.gov.co

29 ElIBR es una tasa de interés de referencia de corto plazo denominada en pesos colombia-
nos, que refleja el precio al que los bancos estdn dispuestos a ofrecer o captar recursos en el
mercado monetario. Fuente: www.banrep.gov.co
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Figura 10: 1BR Davivienda

IBR Davivienda
5.000.000

4.000.000

3.000.000

2.000.000

1.000.000 —

0 —

Thousands

-1.000.000

-2.000.000

-3.000.000

-4.000.000 \ \ \ \ \ \ \ \ \ \ \ \ \
1 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
dfa mes meses meses meses meses meses meses meses meses meses meses meses

Pasivos [ Activos

Fuente: elaboracion propia con cifras de www.superfinanciera.gov.co

3.2.5. DTF

En el activo comercial se tiene el 30 % de la cartera comercial indexada a la tasa
de interés de depdsitos a término fijo (DTF)*°, para los dos bancos.

En las inversiones obligatorias, cada banco tiene una porcion en Titulos de
Desarrollo Agropecuario (TDA) indexados a las DTF, son de plazo a un afio y pa-
gan rendimientos con la periodicidad trimestre vencido sobre su valor nominal.

En el pasivo, los depdsitos a plazo en moneda legal se encuentran en un 15 %
indexados a la DTF y en la financiacién a mediano y largo plazo, los créditos
con bancos en moneda legal se encuentran un 30 % indexados a la DTF (figuras
11y 12).

30 La DTF es el promedio que se comprometieron a pagar los bancos a los ahorradores —los
Certificados de Depdsito a Término (CDT)- con plazo de 90 dias durante la dltima semana.
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Figura 11: DTF Bancolombia
DTF Bancolombia
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Figura 12: pTF Davivienda
DTF Davivienda
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3.2.6. LIBOR

En los supuestos para los dos bancos se index6 el 30 % de la cartera de consumo
en moneda extranjera a Libor’! 6 meses. Para la cartera comercial se index6 un
15 % a Libor 3 meses y otro 15 % a Libor 6 meses, lo que gener¢ el reprecio a

estos plazos.
En el pasivo, para los dos bancos, no se evidenciaron emisiones de deuda

indexada a Libor, como muestran las figuras 13 y 14.

Figura 13: LIBOR Bancolombia
LIBOR Bancolombia
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Fuente: elaboracién propia con cifras de www.superfinanciera.gov.co

31 La tasa de interés Libor (London Interbank Offered Rate) es determinada por las tasas
que los bancos que participan en el mercado de Londres se ofrecen entre ellos para depdsitos
a corto plazo. Debido a la importancia que tiene Londres para el mercado financiero, la Libor
es una tasa de interés usada por algunas de las grandes instituciones financieras del mundo.
Fuente: www.banrep.gov.co
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Figura 14: LIBOR Davivienda
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Fuente: elaboracion propia con cifras de www.superfinanciera.gov.co
3.2.7. Tasa fija moneda extranjera

Para los activos comerciales, tanto Bancolombia como Davivienda tienen
préstamos otorgados en moneda extranjera en su cartera de consumo y cartera
comercial, ambos conceptos tienen el supuesto de un 70 % indexado a tasa fi-
ja, esto quiere decir que gran parte de la colocacidén en moneda extranjera va a
repreciar seglin la amortizacién de estos créditos que se da mes a mes.

Las operaciones de liquidez activas en moneda extranjera estdn impactando
la banda de un dia, como se ve en las figuras 15 y 16.

En el pasivo, los dos bancos cuentan con depdsitos en moneda extranjera, con
el supuesto del 20 % en depdsitos no nucleo, lo que quiere decir que se reprecian
a un dia y son muy sensibles a la tasa de interés, al igual que las operaciones de
liquidez pasivas en moneda extranjera, las cuales van 100 % a tasa fija.

En la financiacién a mediano y corto plazo se evidencian créditos con bancos
y emisiones de bonos en moneda extranjera en las dos instituciones.
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Figura 15: Tasa fija (ME) Bancolombia
Tasa Fija (ME) Bancolombia
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Fuente: elaboracion propia con cifras de www.superfinanciera.gov.co

Figura 16: Tasa fija (ME) Davivienda
Tasa Fija (ME) Davivienda

500.000

ol m

(500.000)

(1.000.000) —

(1.500.000) =

Thousands

(2.000.000) =

(2.500.000)

(3.000.000)

(3.500.000)

(4.000.000) : : : : : :
1 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
dfﬂ mes meses meses meses meses meses meses meses meses meses meses meses

Pasivos [ Activos

Fuente: elaboracion propia con cifras de www.superfinanciera.gov.co
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3.3. Vida media en términos de reprecio

Las brechas de tasa de interés mostraron en qué momentos se reprecia el capital
en cada una de las tasas de interés a las que estdn indexados los balances. De
manera agregada, en las figuras 17 y 18 podemos evidenciar los momentos en
que se reprecia el capital.

En las dos figuras se muestran los activos repreciando mas rapido que los
pasivos, esto va a impactar de manera positiva en el NII que se va a potencializar
si el capital del activo es mayor que el pasivo.

En los resultados de vida media (tabla 10), se ve materializado en términos
de cifras lo visto en las figuras.

Figura 17: Total Bancolombia
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Fuente: elaboracion propia con cifras de www.superfinanciera.gov.co
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Figura 18: Total Davivienda
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Fuente: elaboracion propia con cifras de www.superfinanciera.gov.co

Tabla 10. Vida media del activo y del pasivo

Conceptos Bancolombia Davivienda
Vida media activos 1 afio - en meses 2,77 2,76
Vida media pasivos 1 afio - en meses 391 4,16

Fuente: elaboracion propia.

Las cifras muestran que en Bancolombia cada peso que se estd colocando se
reprecia casi un mes mds rapido en los ingresos que en el costo. En Davivienda
los ingresos se reprecian 1,4 meses mds rapido que los costos.

3.4. Resultados N1

Una vez mapeada la estructura de liquidez, las brechas de tasa de interés y, por
consiguiente, las bandas de reprecio, se realiza el impacto de 100 puntos bésicos
entre el neto del IRSA y el IRSL*? en cada una de las bandas (figuras 19 y 20).

32 Explicados en el marco tedrico.
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Figura 19: IRSA-IRLS Bancolombia
IRSA - IRLS (Bancolombia)
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Fuente: elaboracion propia.

Figura 20: IRSA-IRLS Davivienda

IRSA-IRLS (Davivienda)
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Fuente: elaboracién propia.

Al aplicar el choque en las tasas de interés, asi se ve el impacto en NII para cada
banda (figuras 21 y 22).

ODEON, ISSN: 1794-1113, E-ISSN: 2346-2140, N° 18, enero-junio de 2020, pp. 7-58



52

Figura 21: AN1I Bancolombia
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Fuente: elaboracién propia.

El impacto el Ni1 del Bancolombia, ante un aumento en las tasas de interés en
100 puntos baésicos, es $145,835 millones cop; el impacto se evidencia princi-
palmente en la banda de dos meses, donde se encuentra gran parte de la cartera
comercial indexada a tasas variables como IPC y DTF. En los depdsitos a plazo
y la deuda a mediano y largo plazo se encuentran montos inferiores indexados
a estas tasas y reprecian en otras bandas (tabla 11).

Tabla 11. Impacto por tipo de tasa

A NII Bancolombia
Tasa Fija (ML) -89.558
UVR (ML) 27
IPC (ML) 81.460
IBR (ML) 44.623
DTF (ML) 157.768
Tasa Fija (ME) -65.154
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A NI Bancolombia
LIBOR (ME) 16.669
Total 145.835

En la tabla 11 se observa que el déficit en tasa fija, que se da porque los activos
comerciales reprecian menos rapido que los depdsitos no nicleo, Bancolombia
lo compensa repreciando mds rapido su capital a tasas variables.

Para Davivienda se tienen los siguientes resultados:

60.000

Figura 22: AN11 Davivienda
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El impacto del N1t de Davivienda, ante un aumento en las tasas de interés en
100 puntos basicos, es $22,013 millones cop; el impacto se evidencia princi-
palmente en la banda de un dia, donde se encuentra la inversién en portafolio,
representada en inversiones negociables (TES*), y las operaciones de liquidez;
estos conceptos representan un 7 % de los activos; sin embargo, los activos que
reprecian en un afio —horizonte de tiempo evaluado— son el 17 %, mientras que

33 Titulos emitidos por el Gobierno de Colombia.
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el pasivo comercial —los costos que reprecian a un dia— apenas representan el
2 % de los pasivos que reprecian en un afio (tabla 12).

Tabla 12. Impacto por tipo de tasa

A NII Davivienda
Tasa Fija (ML) -28,015
UVR (ML) -1,791
IPC (ML) 958
IBR (ML) 9,258
DTF (ML) 46,919
Tasa Fija (ME) -18,222
LIBOR (ME) 12,907
Total 22,014

Al igual que Bancolombia, Davivienda presenta un déficit significativo en la
tasa fija, por tanto, la colocacién de otros activos a tasas variables genera el au-
mento en el NiI. La particularidad de Davivienda se evidencia en los conceptos
indexados a UVR, unidad a la que se encuentra el 40 % de la cartera hipotecaria
que, por su largo vencimiento, el impacto a un aflo es menor en contraste con
el pasivo indexado a UVR donde se encuentra la emision de bonos que vencen
en febrero de 2020, lo que afecta $230 mil millones el capital tenido en cuenta
para el cdlculo del NiI.

Ademads de los argumentos explicados que impactan el NII, es necesario
mencionar que los activos de Bancolombia son 1,8 veces los de Davivienda; los
activos que reprecian en el horizonte de un afio son 1,9 veces, es decir, el AROA
medido como ANII sobre activos que reprecian en un afo, para Bancolombia es
0,21 % y para Davivienda 0,06 %.

Conclusiones
Teniendo la estructura de fondeo como factor diferenciador, esta hace que el

perfil de tasa de interés de cada institucién cambie. Davivienda tiene un 47 %
de sus activos indexados a tasa fija, principalmente por el peso de su cartera
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hipotecaria dentro de su cartera de créditos, lo que genera amortizaciones a muy
largo plazo que afectan el capital para repreciar.

Bancolombia tiene una gran concentracion en cartera comercial, esto hace
que los instrumentos estén mds diversificados entre tasa fija y variable, por eso
el gran impacto en el NII en DTF.

Como el presente ejercicio se definid a un horizonte de tiempo de un afio,
toma importancia la inversion portafolio, donde las dos instituciones cuentan
con una gran cantidad de recursos invertidos en titulos TES que marcan precio
todos los dias, y donde se realizan las operaciones de mercado monetario, donde
por lo general las instituciones bancarias son muy activas.

Con respecto a la vida media en términos de reprecio, en los dos casos se esta
generando un impacto positivo en el NII en el plazo de un afio y se evidencia un
ritmo de cambio mayor en los activos que en los pasivos para las dos entidades.
Sin embargo, a pesar de que en Davivienda la vida media de sus pasivos es mucho
mayor que la vida media de los pasivos de Bancolombia, los resultados mostraron
una sensibilidad del N1 mayor para Bancolombia, esto se explica con la figura 23.

Figura 23: Impacto neto % acumulado
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Para Bancolombia se evidencia un impacto neto porcentual acumulado en el
horizonte evaluado mayor en las bandas de 2 meses a 12 meses, lo que muestra
que una porcion de su activo, mayor que la de su pasivo, se reprecia en este
tiempo, frente a lo que se observa para Davivienda.

De acuerdo con lo mencionado, las entidades bancarias deben encontrar la
manera de gestionar sus descalces de tasa de interés. Para las dos entidades que
se tomaron en el presente trabajo, los resultados muestran que la estructura de
fondeo, por lo menos en un afo, tiene un gap positivo de tasas de interés; que
sus activos se reprecian mas rdpido que sus pasivos, y ante la expectativa de un
aumento en 100 puntos bésicos en las tasas de interés, el NiI de las entidades va
a aumentar.

El gap de tasa de interés se gestiona con herramientas como los precios de
transferencias de fondos (FTP). Con la FTP se pueden incentivar o desincentivar
captaciones o colocaciones para los diferentes horizontes de tiempo, abriendo o
cerrando las brechas de tasas de interés segtin las expectativas de cada entidad.
Es decir, si Davivienda y Bancolombia esperan un aumento en las tasas de interés,
mantendrian abierta la brecha para incrementar sus utilidades; en caso de que la
expectativa sea una baja, deberian cerrar la brecha para no sufrir pérdidas. Otra
herramienta de gestion son los derivados de cobertura*, estos son regulados por
la Superintendencia Financiera de Colombia en el capitulo xviII, “Instrumentos
financieros derivados y productos estructurados”. Dentro de los derivados de
cobertura se encuentran los swaps de tasas de interés, que la Superintendencia
Financiera de Colombia define como contratos en los que se intercambian flujos
calculados sobre un monto nominal, denominados en una misma moneda, pero
referidos a distintas tasas de interés. Generalmente, en este tipo de contratos,
una parte recibe flujos con una tasa de interés fija y la otra recibe flujos con una
tasa variable, aunque también se puede dar el caso de intercambios referidos a
flujos con tasas variables distintas®.

34 Esaquel que se negocia con el fin de cubrir una posicion primaria de eventuales pérdidas
ocasionadas por movimientos adversos de los factores de mercado o de crédito que afecten
dicho activo, pasivo o contingencia. Con la negociacion de este tipo de instrumentos se busca
limitar o controlar alguno o varios de los riesgos financieros generados por la partida primaria
objeto de cobertura. www.superfinancier.gov.co

35 Todo swap que intercambie flujos en UVR con flujos en pesos colombianos (a tasa fija o
variable) se debe considerar como un swap de tasa de interés.
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En cuanto a la metodologia de medidas basadas en ganancias, el IRRBB se
mide de acuerdo con la sensibilidad del NII en un periodo corto de tiempo (nor-
malmente de uno a tres afios, hasta maximo cinco) ante cambios en las tasas de
interés, que en el presente trabajo se hizo para un instante de tiempo; sin embargo,
se puede realizar con perturbaciones dindmicas, graduales o esporadicas.

Ante la imposibilidad de obtener la informacién completa y detallada de cada
instituciodn, el resultado del ejercicio va a depender mucho de los supuestos, la
particularidad estd en la estructura de fondeo.

Por tdltimo, en las medidas basadas en ganancias —como el impacto en el NII—,
al ser evaluadas en horizontes de tiempo cortos, se ignoran los cambios en las
ganancias que se producen mds alld del horizonte evaluado.
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