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OPERACIONES DE CREDITO PUBLICO

En el Grupo de Pasivos Contingentes de la Subdoce Riesgo
— DGCPTN se lleva a cabo la identificemmiy evaluaan del riesgo
crediticio y de contraparte latente en las opersmsode @&dito
publico garantizadas por la Nani y consideradas como Pasivo

Contingente.

Caso de Estudio:

Grupo de Pasivo
Operaciones de Credito

Contingentes

Publico Garantizadas
Por la Nacion

Sub. Riesgo
DGCPTN

DGCPTN-Direccién General de Crédito Publico y Teddacional.
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ANTECEDENTES

Las Operaciones de &lito Piblico garantizadas por la N@ni se constituyen
como Pasivo Contingente en el sentido en el que dseano incerto que
requiere de una condori de incumplimiento para llegar a ser exigible y

convertirse en un pasivo real. La normatividad pata easo destudio es la
siguiente:

Ley 358 Ley 448 \ Ley 550 N Ley 617 \ --o°°
de 1997 4 de1998 // de 1999 / De 2000/ )

Reestructuraciof Racionalizacio
de Pasivos de Del gasto Prima de
Entidades

Limites al Manejo de

Endeudamien
Territorial.

Publico Garantia.
Nacional.

Territoriales.
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Para la adecuada administGmidel riesgo en este tipo de
Pasivo Contingente se realiza el seguimiento palionge dos
modelos, los cuales se ajustan Urmzgel comportamiento
financiero hisorico y proyectado, expectativas de indicadores
macroecoomicos y la experiencia de agencias calificadoras de
riesgo.

» Entidades Descentralizadg

M(.)d.elo  Entes Territoriales: Catego
Individual Primera y Especial

Modelo Entes Territoriales: Catego
Segunda, Tercera, Cuarta
Quinta y Sexta.

Portafolio

La categorizacion de los Entes Territoriales séaragnta en la ley 617 de 2000.
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Modelo Individual

OBJETIVO:

Determinar el valor del pasivo contingente anudhzgpara el p@odo del
Marco Fiscal de Mediano Plazo o monto del capital reesgo dadaa
probabilidad de incumplimiento y desiinformacon relevante dentro de los
componentes del modelo para los Entes Territorialgigedtal yPrimera) y las
Entidades Descentralizadas.

INFORMACI ON DE ENTRADA:

Estados Financieros hisicos y Proyecon a 10 @os sedn horizonte del
Marco Fiscal de Mediano Plazo, para determinamnivgl de solvencia de la
Entidad

COMPONENTES PRINCIPALES DEL MODELO:
v Regla de Decisgn sobre la tasa de crecimiento estimada de lossagre
v Indicador de Incumplimiento @&imo.
v' Matriz de Ardlisis de Riesgo.
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Matriz de Analisis de Riesgo

I Entes Territoriales I I Entidades Descentralizadas I
Int / Ahorro Saldo deuda / ‘ G. Admoén. /1. Deuda /U
Operac Ing. Corrientes Totales operacional
l l
|
Indicador de Indicador de

Problema Crénico Problema Crénico

’ ‘ Indicador de "

Incumplimiento

Flujo de Caja por

Garantia

VALOR DEL PASIVO CONTINGENTE m
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Modelo Portafolio

OBJETIVO:

Determinar el valor del pasivo contingente anuabzgohra los Rtes
Territoriales de categi@ Segunda, tercera, cuarta, quinta y sexta que poseen
deuda garantizada de la Narti

INFORMACION DE ENTRADA:

La fuente primaria de informam es el reporte trimestral de la
Superintendencia Financiera sobre calificaciones alelal comeral de los
diferentes entes territorialekas calificaciones son un indicador ityle del
estado de liquidez o solvencia de los Entes Terrésria

COMPONENTES PRINCIPALES DEL MODELO:
v’ Benchmark
v Emulacdn de Calificaciones
v Matriz de Transi@n
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Modelo Portafolio

El proceso que se lleva a cabo determina por meeiola
Simulacon de Montecarlo en una matriz de trartngi el
comportamiento proyectado de las calificacionesie®sgyo parad
deuda de los Entes Territoriales, infornémcique se ajusta con
cierto nivel de confianza para asignar el valoraamlel capithen
riesgo.

MATRIZ SUPUESTA
A B C D E
A | 97,61% 2,387 % Estadistico Nivel de
B ' 75,006% | 24.994% II# Chi~2 Confianza
C 54,017% | 45033% 0,027 | 99,99%
D 53,740%, | 4£,251%
E 100,000%

Ejemplo: Subportafolio Departamentos para el prisggnestre de 2007
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—e— Deuda Garantizada —s— Pasivo Contingente

El continente proyectado para Marco Fiscal de MediRlazo (208-2017) es de$3.4
billones de pesadel total de$8.7 billonegle deuda garantizada, es decir una cobertura del
39.53%.
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PRIMA POR OTORGAMIENTO
DE GARANTIA EN OPERACIONES
DE CREDITO PUBLICO
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OBJETO Y ORIGEN DEL MODELO

SUPUESTOS BASE

METODOLOGIA

ASPECTOS GENERALES
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Objeto del Modelo

« El modelotiene como progsito lavaloractn de la prima

que la Nadgn debe exigima aquellas Btidadesque en la
celebracdn de una Operaom de Cedito Piblico (OCP)

requieran de la gardate aquella.
« Se considera la importancia ddisminuir el riesgo

crediticio y adquirir instrumentos financieros quegmitan
operaciones de cobertura para la Baci
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Origen del Modelo

DECRETO 3800 DEL 25 DE OCTUBRE DE 2005

Articulo 8. Aportes al Fondo de Contingencias de las Entidades
Estatales.(.) Las entidades estatales cupdtigaciones de pago
sean garantizadas por la Ni&cen desarrollo de operaciones de
credito pablico que se perfeccionen a partir de la vigenah d
presente decreto,debeén realizar aportes al Fondo de

Contingencias de las Entidades Estatele$a forma indicada en
el presente decreto.
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DECRETO 3800 DEL 25 DE OCTUBRE DE 2005

Para |la aprobaon del Plan de Aportes

Articulo &. (...) se tendi en cuentaentre otros factores, la
situacbhn financierade la entidad garantizada, plazo de la
obligacbn garantizaday las necesidades de cobertura de la
Nacion frente a los pasivos contingentes a su cargo.
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El problema del otorgamiento de una gaeargn operaciones de
credito pdblico (OCP) se enmarca en ptoblema general de
riesgo de cedito.

 El riesgo de cédito se refiere al riesgo de unardida
flnanciera debida a que la contraparte no honra sus
obligaciones financieras.

“»Valoracién del riesgo de cédito: Modelos estructurales y de
forma reducida.

La disponibilidad de informacion y su calidadtienen unefecto
importante en el desarrollo delodela
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Modelos Basados en lagalificacion de crédito:

— Permiten la obtendn de curvas de cedito para cada calificaon
crediticia.

— La calificaciéon de crédito inicial y sus cambiostienenefectosobre
el precio de los bonos y la deuda del emisor que ha sidficealo (V)
—Basados ematrices de transicbn.

El modelode valoraan utilizado es una adaptain delmodelo d
forma reducida, en el cual se enmarca en las esticas d
ocurrencia de incumplimientoy en los estimados de l&&sas di
recuperacion para céditos dentro de las diferentes calificaciones.

1 Credit Derivatives Pricing Models, P. Schonbucpeg 223
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SUPUESTOS BASE

En la presente metodolizg se ten@n en cuenta, entre otros
criterios, los siguientes:

= |acalidad crediticiade la entidad estatal garantizada;

= El record crediticio de la entidad estatal garantizada en
otras operaciones de gatant

» |osriesgos implcitosde la operadn garantizada, v,

= Laliquidez de las contragarantasotorgadas.



o5 i e

o, = —_

Ministerio de Hacienda y Crédito Publico l&i’

Republica de Colombia .&-‘ﬁé

Libertad y Orden

Marco de Analisis de la Metodologa

ESTIMACION PRIMA POR OTORGAMIENTO DE GARANTIAS

Valeracion

e Mereacle
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Modelo General

Parte | Parte Il
A A
a INY )
/Fondeo Entidad\
Calificaci 6n
Homologada Fondeo por
S d/ Lib '
PRECIO_ (Sprea ibor ) Garantia Nacidn (fguésslgol
PRIMA -~ 5o%< MIN : =—(Libor + Spread) + P
GARANTIA | . de
2da Mejor Opci 6n decisi On
Fondeo Entidad
(Spread / Libor )

AN % Y,

Parte Il {
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METODOLOG |IA PARTE I:
Homologacon

La estrategia de homologéniconsiste en umapeoque cumple cowlos
criterios:

= Los niveles locales sehomologan al numero de niveles
Internacionales que sean relevantes.

= A medida que ldbanda de accesibilidadde los niveledocaleshacia
los internacionales sea cada vez @ estrechg se eliminaran las
diferencias entre niveles internacionales por ordede significecion
(Tabla Hamilton ,2002), con el fin de ajustarlosscorrespodientes
niveles locales.
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Mapeo Calificacidon de la Entidad

AAA AA A BBB BB B CCC
A A Ba|a1 Baa Ba Ba3 B Caa-C
Baal | Baal | Bdet | Baa3 | Ba B | B3 |CaaC
Baa2 | Baa2 | Bga2 | Bal | Ba3 | B3 | CaaC | CaaC
Baa3 | Baa3 | Bga3 | Ba2 | B B3 | Caa-C | Caa-C
Baf Bat Bk1 Ba2 | B3 | CaaC | Caa-C | Caa-C
Ba2 ———=&2—» Ba2 Ba2 B3 Caa-C | Caa-C | Caa-C
Ba3 Ba3 Ba3 Ba3 Caa-C | Caa-C | Caa-C | Caa-C
B1 B B B Caa-C | Caa-C | Caa-C | Caa-C
B2 B B Caa-C | Caa-C | Caa-C | Caa-C | Caa-C
B3 B3 B3 Caa-C | Caa-C | Caa-C | Caa-C | Caa-C
Caa-C Caa-C | Caa-C | Caa-C | Caa-C | Caa-C | Caa-C | Caa-C
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METODOLOG IA PARTE II:
Ajuste por arbol de decisbn

Una entidad est& en una sola casilla darbol, dependiendo si se encuentra o no
en elpeor cuartil en cada uno de los indicadores.

Total Entidades

Deuda
Utilidad Operacional

 Gastos Administracion
" ingresos Totales’

Q>25% | Q<25% Q>25% | Q<25% Q>25% | Q<25% Q>25% | Q<25%
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Reduccon de Puntos Esicos

La Direccbn General de @dito Riblico y del Tesoro Nacional redugilos
puntos lasicos del aporte en fureri de los siguientes criterios:

e S| cumplimiento en un 100% son el servicio de dewgléad opereiones de
credito garantizadas por la Nani dentro de los 10 fi@s anteriores,
REDUCCION DEL 20%sobre prima ajustada;

 Contra garamas iquidas y acilmente realizables a favor de la Nami
REDUCCION 25%sobre prima ajustada.

Prima con ajuste parbol de deci®n 67.54
Reduccon 25% por liquidez deontragaranias 16.89
Reduccon 20% por cumplimiento servicio de deuda 13.51

Prima por el otorgamiento de garanta = 37.15
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ASPECTOS GENERALES

La Subdireccibn de Riesgode la DGCPTN emite un concepto
donde se presentavalor de la prima en puntos asicos y unplan
de aportes indicativode acuerdo a la programemide la operaon.

La Subdireccion de Operacionesremite la certifica®dn auditada
de la entidad y de conformidad a lo estableciddosncontratos
respectivos.

Los aportes se efedfan al Fondo de Contingencias de las
Entidades Estatalesadministrado por la Fiduciaria Previsora S.A.



