SUPERINTENDENCIA DE BANCOS
DE LA REPUBLICA DOMINICANA

“Afio del Fomento de las Exportaciones”

CIRCULAR SIB:
No. 014/18
A las : Entidades de Intermediacién Financiera (EIF)
Asunto ! Aprobar y poner en vigencia el “Instructivo para el Uso de Valor

Razonable de Instrumentos Financieros en las Entidades de
Intermediacién Financiera”.

Visto : El literal a, articulo 54, de la Ley No. 183-02, Monetaria y Financiera, del 21
de noviembre del 2002, que establece, que las enfidades de
intermediacién financiera estan obligadas a llevar la contabilidad de
todas sus operaciones, de acuerdo con el plan de contabilidad y normas
contables que elabore la Superintendencia de Bancos, siguiendo los
estdndares internacionales prevalecientes en materia de contabilidad.

Vista : La Ley No. 249-17, del 21 de diciembre de 2017, que modifica la Ley No.
19-00, del Mercado de Valores de la Republica Dominicana, del 8 de
mayo de 2000.

Visto i El Manual de Contabilidad para Instituciones Financieras, puesto en

vigencia mediante la Resolucion No. 13-94, del 9 de diciembre de 1994y
sus modificaciones.

Vista : La Circular SB: No. 007/08 del 28 de agosto de 2008 y sus modificaciones,
que pone en vigencia el “Instructivo para la Clasificacion, Valoracion y
Medicion de las Inversiones en Instrumentos de Deuda".

Vistas : Las Normas Internacionales de Informacién Financiera, emitidas por el
Comité de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB, por sus siglas
en inglés).

Vistas ; Las orientaciones establecidas por el Comité de Basilea de Supervision

Bancaria, en el documento emitido “Supervisory Guidance for Assessing
Banks Financial Instrument Fair Value Practices”.
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Considerando  : Que, en respuesta a la evolucion del mercado, las entidades de
intermediacion financiera han experimentado cambios en su modelo de
negocios, observando cada vez, una mayor participacion de las
enfidades, en actividades de negociaciéon a fravés del mercado de
valores, mediante la colocacién de gran parte de sus activos en fitulos
negociables.

Considerando  : Que la NIC 39, modificada por la NIIF 9, establece que, las entidades
deben valorar sus instrumentos financieros al costo amortizado o al valor
razonable, sobre la base del modelo de negocio de la entfidad, y
establece que, si el modelo de negocio consiste en mantener los
instrumentos financieros con fines de negociacion, la enfidad debera
valorarlos diariamente a su valor razonable, registrando cualquier
diferencia de valoracion en la cuenta de resultados.

.

Considerando Que la NIIF 13 “Medicion del Valor Razonable", establece la definicion
del valor razonable, el marco para la mediciéon a valor razonable y los
requerimientos de revelacion en los estados financieros sobre el uso de
valor razonable.

Considerando Que la Superintendencia de Bancos, reconoce la importancia de
adecuar el Manual de Contabilidad para Instituciones Financieras, de
conformidad con los principios contables establecidos en las Normas
Internacionales de Informacion Financiera (NIIF), con el objeto de
promover la fransparencia y facilitar la comparabilidad de los estados
financieros de las entidades de intermediacion financiera.

.

Considerando : Que el Manual de Contabilidad para Instituciones Financieras, requiere
el uso de valor razonable como criterio de medicion, para ciertas
categorias de activos y pasivos financieros.

Considerando  : Que el uso del valor razonable es una medicion basada en el mercado.
Para algunas inversiones, pueden no estar disponibles transacciones de
mercado observables e informaciéon de mercado, obligando a las
entidades a producir o subcontratar valoraciones, cuando no existe un
mercado activo que las proporcione.

Considerando Que en los casos en que no exista un mercado activo para la partida a
valorar, la entidad debe recurrir a un modelo de valoracidn, por lo que,
la determinacién de su importe, estd sujeta a un fuerte componente de
estimacion, lo cual, es una fuente importante de preocupacion para la
Superintendencia de Bancos, desde un punto de vista prudencial.
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Considerando  : Que el crecimiento registrado en los Ultimos afos en el Mercado de
Valores Dominicano, ha permitido crear mecanismos que facilitan la
correcta formacién de los precios, de los valores que se transan
frecuente y regularmente en el mercado secundario.

Considerando Que se hace necesario establecer pautas a las entfidades de
infermediacién financiera, para una valoracién prudente de los
instrumentos financieros que se contabilicen por su valor razonable, de
conformidad con los criterios establecidos en el Manual de Contabilidad
para Instituciones Financieras y en las Normas Internacionales de
Informacién Financiera.

Considerando  : Que estas orientaciones son especialmente importantes para
instrumentios financieros, de los que no se dispone de precios de
mercado efectivos, ni de datos observables de cara a su valoraciéon y
para posiciones menos liquidas, cuya valoracion prudente, suscite
preocupacion a la Superintendencia de Bancos.

Considerando Que esta propuesta fue analizada entre funcionarios y personal técnico
de la Superintendencia de Bancos y el Banco Central, logrando un
documento, que recoge las mejores practicas internacionales, sobre la
materia.

Considerando Que la Superintendencia de Bancos, en cumplimiento de la Ley No. 107-
13, sobre los Derechos de las Personas en sus Relaciones con la
Administracion y de Procedimiento Administrativo, del é de agosio de
2013, remitid a los interesados, la propuesta del Instructivo, el 2 de
octubre de 2017.

Considerando Las observaciones realizadas por la Asociacion de Bancos Comerciales
de la Republica Dominicana. Inc. (ABA) y la Superintendencia del
Mercado de Valores de la RepUblica Dominicana, sobre la propuesta del
Instructivo, sobre el Uso de Valor Razonable de Instrumentos Financieros
en las Entidades de Intermediacion Financiera y que las mismas, fueron
debidamente ponderadas por el equipo técnico de la SIB.
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Por tanto:

El Superintendente de Bancos, en uso de las atribuciones que le confiere el literal e, del articulo
21, de la Ley No. 183-02, Monetaria y Financiera, del 21 de noviembre de 2002, dispone lo
siguiente:

1. Aprobar y poner en vigencia, el “Instructivo para el Uso de Valor Razonable de
Instrumentos Financieros en las Entidades de Intermediacion Financiera”, para que el
mismo sirva de base a las entidades, para valorar diariamente sus insfrumentos financieros
a valor razonable, cuando sea este, el criterio de valoracidn utilizado.

2. Las EIF, deben determinar los instrumentos financieros, de deuda o de pafrimonio, no
derivados o derivados que, de acuerdo a los criterios establecidos en el Manual de
Contabilidad para Instituciones Financieras, deben ser valorados por su valor razonable.

3. Disponer que siempre que sea posible, las EIF deben determinar el valor razonable de los
instrumentos financieros, cuando sea este el criterio de valoracion, a precios de mercado.
Cuando no sea posible la valoracion a precios de mercado, las entidades realizardn las
valoraciones mediante un modelo, siempre que pueda demostrarse, que esta valoracion
es prudente.

4, Modificar el Numeral 3, de la Circular SB: No. 007/08, del 28 de agosto de 2008 y sus
modificaciones, que pone en vigencia el "Instructivo para la Clasificacién, Valoracion y
Medicion de las Inversiones en Instrumentos de Deuda”, a fin de eliminar la parte in fine,
que establece: "Disponer que las entidades de intermediacion financiera podran registrar
las inversiones que realicen en instrumentos de deuda a su valor de mercado, gjustando
dicho valor mensualmente segun su coftizacion, conforme a los lineamientos y criterios
establecidos en el Instructivo, siempre que exista un mercado de valores desarrollado,
que proporcione la cotizacién de los instrumentos en el mercado”.

5. Eliminar el Numeral 4, que establece: "La entidad deberd registrar en la cuenta "134.00 -
Otras Inversiones en Instrumentos de Deuda” aquellas inversiones para las cuales no exista
un mercado secundario liquido y fransparente para la negociacion de dichos
instrumentos”.

6. Disponer que las EIF, deberdn abstenerse de utilizar el Subgrupo No. “134.00 — Ofras
Inversiones en Instrumentos de Deuda”, para efectuar el registro de las inversiones
adquiridas por la enfidad, que por sus caracteristicas y de acuerdo a la intencion de la
entidad en el momento de su adquisicion, califican para ser incluidas en una de las
categorias establecidas en los Subgrupos “131.00 Inversiones a negociar”, “132.00 -
Inversiones disponibles para la venta" y “133.00 - Inversiones mantenidas hasta el
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vencimiento”, segun corresponda, del Manual de Contabilidad para Instituciones
Financieras.

Reiterar a las EIF, gue las inversiones en instrumentos de deuda, mantenidas con uno o
ma&s de los siguientes fines, debe designarse como inversiones a negociar:

(a) Revender a corfo plazo.

(b) Aprovechar oscilaciones de precios a corto plazo.

(c) Obtener beneficios de arbitraje.

(d) Cubrir riesgos procedentes de instrumentos de la cartera de negociacion.

Reiterar que las Inversiones en valores disponibles para la venta, comprende las inversiones
en valores, que la entidad mantiene intencionalmente, con la finalidad de obtener una
adecuada rentabilidad por sus excedentes temporales de liquidez o inversiones, que la
entidad estd dispuesta a vender, en cualquier momento.

Al determinar los instrumentos que deben incluirse o excluirse de los subgrupos, “131.00
Inversiones a negociar" y “132.00 Inversiones disponibles para la venta”, las enfidades
deben considerar las limitaciones, sobre la capacidad de la entidad para liquidarlos o
valorarlos con fiabilidad diariamente.

. Estas disposiciones, también alcanzan los instrumentos financieros derivados, que se

registran en las cuentas correspondientes del Manual de Contabilidad para Instituciones
Financieras.

. La Superintendencia de Bancos, considerard cualquier desviacion, con respecto a estas

orientaciones, pudiendo requerir las reclasificaciones a las cuentas correspondientes del
Manual de Contabilidad para Instituciones Financieras, cuando un instrumenio se
considere, que no estd adecuadamente disefiado o no cuente, con procesos y confroles
de gestion de riesgos adecuados, para una valoracion prudente, conforme los criterios
establecidos en el presente Instructivo.

Las EIF, deben implementar un marco de gestion, que sea congruente con el tfamano,
naturaleza, complejidad, nivel y tipo de riesgos de las actividades que redliza o piensa
incurrir la entidad, para asegurar que las valoraciones de los instrumentos financieros sean
prudentes y fiables.

Modificar el Literal D, Capitulo V, del Manual de Contabilidad para Instituciones
Financieras, a fin de establecer la informacién minima a revelar en las notas a los estados
financieros, con el fin de que, los grupos de interés, puedan obtener informacidn sobre las
précticas de medicion de valor razonable de sus instrumentos financieros.
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14. Otorgar un plazo a las EIF, para realizar las adecuaciones pertinentes, para la aplicacion
prospectiva, a partir del 1 de enero de 2019, de las disposiciones establecidas en el
presente Instructivo.

15. Esta disposicion deroga y modifica, cualquier ofra disposicion de este Organismo, que le
sea contraria.

16. Las enfidades de intermediacion financiera que infrinjan las disposiciones contenidas en
la presente Circular, en cualquiera de sus aspectos, serdén pasibles de la aplicacion de las
sanciones, por la Superintendencia de Bancos, con base en la Ley No.183-02, Monetaria
y Financiera, del 21 de noviembre de 2002 y el Reglamento de Sanciones, aprobado por
la Junta Monetaria en la Quinta Resoluciéon, del 18 de diciembre de 2003 y su
modificacion.

17. La presente Circular deberd ser notificada alas partes interesadas en su domicilio social y
publicada en la pagina web de esta Instituciéon, www.sib.gob.do, de conformidad con el
literal h, del articulo 4, de la Ley No. 183-02, Monetaria y Financiera y el mecanismo de
nofificacion de los Actos Administrativos de la Superintendencia de Bancos, dispuesto en
la Circular SB: No. 015/10, emitida por este Organismo el 21 de septiembre del 2010.

Dada en la ciudad de Santo Domingo de Guzman, Distrito Nacional, Capital de la Republica
Dominicana, a los quince (15) dias del de agosto del afo dos mil dieciocho (2018).

Luis Armando Asuncién Alvarez
Superintendente

k!
Jﬁé’? % ; J}U m’y
LAAA/JGMA/MCH/AECO/AS
Departamento de Normas
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I. FINALIDAD, ALCANCE Y AMBITO DE APLICACION
I.1. Finalidad

El presente Instructivo tiene como finalidad, establecer los lineamientos esenciales sobre las
mediciones a valor razonable, que deberdn observar las entidades de intermediacion
financiera (en lo adelante EIF), cuando sea este el criterio de valoracion utilizado en sus
instrumentos financieros, sean estos de deuda o de patrimonio, no derivados o derivados, vy
se aplicardn en todos aquellos casos en que la Superintendencia de Bancos requiera el uso
de mediciones al valor razonable.

Estos lineamientos han sido formulados, de conformidad con los criterios establecidos en la
NIIF 13 “Medicidn del Valor Razonable”, emitido por el Comité de Normas Internacionales
de Contabilidad (IASB, por sus siglas en inglés); por consiguiente, resulta de aplicacién dicha
NIIF 13, en el caso de existir situaciones no previstas en el presente Instructivo. También,
considera las orientaciones establecidas por el Comité de Basilea de Supervisién Bancaria
en el documento emitido “Supervisory Guidance for Assessing Banks Financial Instrument
Fair Value Practices”, para promover un marco de gestion que ayude a las EIF a fortalecer
los procesos de control de gestion de riesgos de sus valoraciones.

.2. Alcance

El presente Instructivo, comprende los aspectos clave a considerar en las mediciones del
valor razonable de los instrumentos financieros, cuando exista informacién disponible
respecto de los precios de mercado y al seleccionar modelos de valoracién que sean
apropiadas en las circunstancias, cuando no exista informacion disponible de mercado.
Establece lineamientos generales sobre el uso de datos confiables y fuentes de informacién
necesarios para efectuar las valoraciones; define la jerarquia de valor razonable para
opftimizar la comparacion de las mediciones; los lineamientos esenciales minimos para la
implementacion de un Marco de Gestidon, para asegurar que las valoraciones sean
prudentes y fiables y la informacion a revelar sobre esas mediciones.

1.3. Ambito de aplicacién
Las disposiciones contenidas en este Instructivo son aplicables a las EIF siguientes:

Bancos MUltiples.

Bancos de Ahorro y Crédito.

Asociaciones de Ahorros y Préstamos.

Banco Nacional de |as Exportaciones (BANDEX).
Banco Agricola de la RepuUblica Dominicana.

®00UQ
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Il. GLOSARIO DE TERMINOS

Para los fines de aplicacion de las disposiciones del presente Instructivo, los términos y
conceptos que se indican mds abajo, tendrdan los significados siguientes:

a)

b)

d)

e)

f)

Activo financiero. Es cualquier activo que sea:
a. Efectivo;
b. Uninstrumento de patrimonio de ofra entfidad;
c. Un derecho contfractual;
I a recibir efectivo u ofro acfivo financiero de ofra enfidad, o
ii.  aintercambiar activos financieros o pasivos financieros con ofra entidad,
en condiciones que sean potencialmente favorables para la entidad, o
d. Un contrato que serd o podrd ser liquidado utilizando instrumentos de patrimonio
propio de la entidad, que:
i. sino es un derivado, obligue o pueda obligar a la entidad a recibir un
numero variable de sus propios instrumentos de patrimonio, o
i. Siesunderivado, pueda ser o serd liquidado mediante una forma distinta
alintercambio de un importe fijo de efectivo, o de ofro activo financiero,
por una cantidad fija de los instrumentos de pafrimonio propio de la
entidad.

Costos de transaccién. Se definen como los costos de venta de un activo o
transferencia de un pasivo en el mercado principal (0 mas ventajoso) para el activo
o pasivo, que son atribuibles directamente a la disposicion del activo o a la
transferencia del pasivo y cumple con los dos criterios siguientes:

a. Proceden directamente de una fransaccidon y son parte esencial de la
misma.

b. No se habrian incurrido por parte de la entidad si no se hubiera tomado la
decision de vender el activo o transferir el pasivo.

Instrumento financiero. Es cualquier conirato que dé lugar a un activo financiero en
una entidad y a un pasivo financiero o a un instrumento de patrimonio en otra
entfidad.

Mercado activo. Un mercado en el que las transacciones de los activos o pasivos
tienen lugar con frecuencia y volumen suficiente, para proporcionar informacion de
cara a fijar precios sobre una base de negocio en marcha.

Mercado mds ventajoso. Es aquel que maximiza la cantidad que serd recibida por
la venta de un activo o minimiza la cantidad que serd pagada por transferir un
pasivo, después de fomar en cuenta los costos de transaccién.

Mercado observable. Es aquel que proporcione informacion para fijar el precio, en
relacion con la venta de un activo o la fransferencia de un pasivo en la fecha de la

medicion.
Vi
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g) Mercado principal. Es el mercado con mayor volumen y nivel de actividad para el
activo o pasivo.

h) Participantes del mercado. Compradores y vendedores en el mercado principal (o
mds ventajoso), que tienen todas las caracteristicas siguientes:

a. Son independientes el uno del ofro, es decir, no son partes relacionadas; sin
embargo, los precios de fransaccion con partes relacionadas pueden ser
utilizados como insumos de valuacion, si hay evidencia de que las
transacciones estaban en los términos del mercado.

b. Estdn debidamente informados, teniendo un entendimiento razonable sobre
el activo o pasivo y la transaccién, usando toda la informacidn disponible,
incluyendo la que puede ser obtenida a través de debida diligencia.

c. Son capaces de realizar transacciones con el acfivo o pasivo.

d. Estdn dispuestos a realizar fransacciones con el acfivo o pasivo; es decir, las
contrapartes de la transaccién estan motivadas, pero no forzadas u
obligadas a realizar las transacciones.

i) Pasivo financiero. Un pasivo financiero es cualquier pasivo que sea:

a. Una obligacion contractual:
i, de enfregar efectivo u ofro activo financiero a otra entidad; o
ii. de intercambiar activos financieros o pasivos financieros con ofra
entidad, en condiciones que sean potencialmente desfavorables
para la entidad; o
b. Un contrato que serd o podrd ser liquidado utillizando instrumentos de
patrimonio propio de la entidad, gue:
i. sinoesun derivado, obligue o pueda obligar a la enfidad a entregar
un numero variable de sus propios instrumentos de patrimonio; o
i. siesun derivado, pueda ser o serd liquidado mediante una forma
distinta al intercambio de una cantidad fija de efectivo o de ofro
activo financiero, por una cantidad fija de sus propios instrumentos
de patrimaonio.

j) Precio. Es el importe o contraprestacion que se recibiria por la venta de un activo o
se pagaria por la transferencia de un pasivo en una transaccién ordenada en el
mercado principal (o mdas ventajoso) en la fecha de la medicién, en condiciones
de mercado presentes (es decir, un precio de salida), independientemente de si ese
precio es observable directamente o estimado utiizando ofra técnica de
valoracion.

k) Transaccién ordenada. Una fransaccidon que supone una exposicion al mercado
para un periodo anterior a la fecha de la medicidon, para tener en cuenta las
actividades de comercializacion que son usuales y habituales para fransacciones

1
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1)

que involucran estos activos o pasivos; no es una transaccién forzada (por ejemplo,
una liguidacion forzada o venta urgente).

Valor razonable. Es el precio que se recibiria por vender un activo o que se pagaria
por fransferir un pasivo en una transaccion ordenada enfre participantes del
mercado en la fecha de la medicion.

IIl. DE LA MEDICION DEL VALOR RAZONABLE

lll.1. Consideraciones generales

Las consideraciones clave respecto del valor razonable que deben tener presentes las EIF,
cuando sea este el criterio de valoracién de un instfrumento financiero, son las siguientes:

a. El valor razonable es el precio que se obtendria por vender un activo o el pago por

fransferir un pasivo en una transacciéon ordenada entre participantes del mercado
a la fecha de la medicion; por tanto, quedan excluidas las valoraciones
sobreestimadas o subestimadas por causa de acuerdos o circunstancias especiales,
tales como liquidacion de la entidad, venta y arendamiento posterior del activo,
concesiones especiales de financiacion, entre otros.

El valor razonable deberd reflejar fielmente los precios y tasas vigentes en los
mercados, las condiciones de liquidez y profundidad de mercado, el riesgo de
crédito involucrado y demds variables relevantes.

El valor razonable estimado es para una determinada fecha (incluso cuando no
existe un mercado observable que proporcione informaciéon para fijar el precio en
relacion con la venta de un activo o la transferencia de un pasivo en la fecha de la
medicion) y, puesto que las condiciones de mercado pueden variar con el tiempo,
ese valor puede ser inadecuado para otfra fecha.

El valor razonable es elimporte al que negociarian partes interesadas, debidamente
infformadas y en condiciones de independencia mutua. En ese contexto,
interesadas y debidamente informadas significan que tanto el vendedor como el
comprador estadn bdsicamente informados acerca de la naturaleza vy
caracteristicas del activo, su estado, mercado y otras condiciones. Por otra parte,
independencia mutua, se refiere a que comprador y vendedor no tienen una
relacion particular o especial, que pueda suponer que el precio de la transaccidn
no sea representativo de una operacion efectuada en condiciones de mercado.

lI.2. Transaccién en los mercados

Una medicion a valor razonable supondrd que la transaccion de venta del activo o
fransferencia del pasivo tiene lugar:

a. En el mercado principal del activo o pasivo; o

7
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b. En ausencia de un mercado principal, en el mercado mas ventajoso para el activo
O pasivo.

Puesto que las EIF pueden tener acceso a diferentes mercados, si existe un mercado
principal para el activo o pasivo en especifico, la medicidn del valor razonable representard
el precio en ese mercado (si ese precio es observable directamente o estimado utilizando
ofra técnica de valoracion), incluso si el precio en un mercado diferente es potencialmente
mas ventajoso en la fecha de la medicion.

Para determinar el mercado principal de un activo o pasivo, la entidad necesitard evaluar
el nivel de actividad en varios mercados diferentes. Asimismo, para determinar el mercado
mads ventajoso, evaluard todos los mercados potenciales en los que razonablemente podria
esperar vender el activo o transferir el pasivo.

Ejemplos de mercados en los que los datos pueden ser observables para algunos
instrumentos financieros, incluyen los siguientes:

a. Mercados organizados alrededor de mecanismos cenfralizados de negociacion.
Son las bolsas de valores y los sistemas electronicos de negociacion directa, los
cuales permiten la negociacién multilateral de las partes.

b. Mercados de intermediarios profesionales. En un mercado de intermediacion, los
agentes intermediarios negocian entre ellos comprando y vendiendo por cuenta
propia, proporcionando de ese modo liquidez al utilizar su capital para mantener un
inventario de las partidas para las que crean un mercado. Tipicamente los precios
compra(bid) y de venta (offer), (los cuales representan el precio al que los
infermediarios profesionales estdn dispuestos a comprar o a vender,
respectivamente), estan disponibles con mayor faciidad que los de cierre. Los
mercados extrabursatiles para los que los precios se informan publicamente (over
the counter — OTC) son mercados de intermediarios profesionales.

c. Mercados intermediados por agentes corredores. Es un mercado intermediado por
agentes de comercio, que dispensan su mediacién a los comerciantes para
facilitarles la conclusion de sus contratos, no actuando por cuenta propia y sin utilizar
su capital. El agente corredor conoce los precios de compra y venta de las
respectivas partes, pero cada parte habitualmente desconoce los requerimientos
de precio de la otfra parte. Los precios de transacciones completas estan algunas
veces disponibles. Los mercados intermediados por agentes corredores incluyen
redes de comunicacion electrénica, en las que se cruzan las érdenes de compra y
venta, y los mercados de propiedad inmobiliaria residencial y comercial.
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d. Mercados de principal a principal. En un mercado de principal a principal, las
fransacciones originales y de reventa, se negocian de manera independiente y sin
la intervencion de intermediarios o agentes. Sobre esas transacciones puede estar
disponible publicamente poca informacion.

I.3. Participantes del mercado

Una entfidad medird el valor razonable de un activo financiero o un pasivo financiero,
utilizando los supuestos que los participantes del mercado utilizarian para fijar el precio del
activo o pasivo, suponiendo que los participantes del mercado actian en su mejor interés
econdmico.

Para desarrollar esos supuestos, una entidad no necesitard identificar a los participantes del
mercado especificos. Mas bien, la entidad identificara las caracteristicas que distinguen
generalmente a los parficipantes del mercado, considerando factores especificos para
todos los elementos siguientes:

a. Las caracteristicas del activo o pasivo, tales como su condicién y localizacion, y
restricciones, si las hubiere, sobre la venta o uso del activo.

b. Elmercado principal (o mds ventajoso) para el activo o pasivo.

c. Los participantes del mercado con los que la entidad realizaria una transaccién en
ese mercado.

lll.4. Precio

El precio del mercado principal (o mds ventajoso) utilizado para medir el valor razonable
del activo o pasivo, no se ajustard por los costos de transaccion. Los costos de transaccion
no son una caracteristica de un activo o un pasivo; mas bien, son especificos de una
transacciéon y diferirdn dependiendo de la forma en que una entfidad realice una
transaccién con el activo o pasivo.

1II.5. Valor razonable al reconocimiento inicial

Para los instrumentos financieros sin mercado o con mercado poco activo, la mejor
evidencia del valor razonable en la medicidn inicial es el precio de la transaccién. Cuando
se adquiere un activo financiero o se asume un pasivo financiero en una transaccién de
intercambio para ese activo o pasivo, el precio de la transaccion es el precio pagado por
adquirir el activo, o recibido por asumir el pasivo (un precio de entrada). Por el contrario, el
valor razonable del activo que se vende o pasivo que se transfiere, es el precio que se
recibiria por vender el activo o pagaria por transferir el pasivo (un precio de salida).

En muchos casos, el precio de la transaccién seria igual al valor razonable de un activo o
pasivo al reconocimiento inicial. Al determinar si el valor razonable en el reconocimiento

Y
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inicial iguala el precio de transaccidén, una entidad tendrd en cuenta los factores
especificos de la transaccién vy las caracteristicas del activo o pasivo.

Sin embargo, existen situaciones en las que el precio de la fransaccion puede no
representar el valor razonable de un activo o un pasivo en el reconocimiento inicial. Estas
situaciones son las siguientes:

a. La transaccién es entre dos partes vinculadas, con excepcion de los casos en que
exista evidencia de que la transaccidn se realizé en condiciones de mercado.

b. Sila fransaccién tiene lugar bajo coaccion o el vendedor se ve forzado a aceptar
el precio de la transaccién. Por ejemplo, puede ser el caso si el vendedor enfrenta
dificultades financieras.

c. Sila unidad de cuenta en la transaccion es diferente de la unidad de cuenta del
activo o pasivo que serd medido a valor razonable!.

d. El mercado en el que tiene lugar la transaccién es diferente del mercado principal
(o el mercado mds ventagjoso).

Si una normativa especifica permite que una entidad mida un activo o un pasivo
inicialmente a valor razonable y el precio de la transaccién difiere del valor razonable, la
entidad reconocerd la diferencia como una ganancia o una pérdida; si y solo si, el valor
razonable estd evidenciado por un valor cotizado en un mercado activo para un activo o
pasivo idéntico (esto es, que use datos de Nivel 1, segun NIIF 13) o basarse en una técnica
de valoraciéon que solo use datos observables de mercado. En todos los demdas casos, el
precio de transaccion provee la mejor evidencia de valor razonable y por tanto, el
reconocimiento de ganancia (pérdida) en dia 1 es prohibido.

Cuando se trate de operaciones realizadas por las entidades de intermediacion financiera
con partes vinculadas, las mismas se realizardn en condiciones de mercado, y por tanto, en
esos casos, una entidad no podrd reconocer ganancias o pérdidas al momento del
reconocimiento inicial.

lll.Lé. Valoracién posterior

Luego de su valoracion inicial, las EIF deberdn efectuar las valoraciones al menos
diariamente. Siempre que sea posible, determinardn el valor razonable a precios de
mercado. Unicamente en caso de no ser posible la valoracién a precios de mercado, las
enfidades realizardn las valoraciones medianfe un modelo, siempre que pueda
demostrarse que esta valoracion es prudente.

1. ! Por ejemplo: i) cuande el activo o pasive medido a valor razonable es solo uno de varios elementos en la transaccién (por ejemplo, en
una combinacién de negocies); i) la transaccién incluye unes derechos y privilegios no declarados que se miden por separado de acuerdo
a ofra norma contable; o i) el precio de transaccién incluye los costos de transaccidn.
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Las valoraciones deben redlizarse, tomando en consideracién los criterios siguientes:

a. Valoracién a precios de mercado

El valor razonable de los instrumentos financieros con mercado activo, quedard asimilado
a su cotizacion diaria directa, siempre que exista liquidez, y por tanto, un precio diario de
mercado para fransacciones recientes, con los mismos o similares instrumentos.

Los instrumentos financieros que se fransen y estén inscritos en bolsas o sistemas electronicos
de negociacion, deben valorarse sobre la base del respectivo valor razonable en la fecha
de valoracion o de la informacién para su valoracion, segun corresponda, obtenido por el
proveedor de precios en la bolsa o sistema en donde esté inscrito y la entidad lo haya
negociado.

Para los instrumentos financieros que se negocien en el mercado OTC, las EIF podrdn
emplear informacién de valoracion, obtenido de las sociedades administradoras de
sistemas de registro de operaciones, cuando dichos sistemas de registro, suministren
diariamente informacion sobre los respectivos precios de las operaciones.

b. Valoracién por modelo

La valoracion segun modelo, se define como cualquier valoracidén obtenida a partir de
referencias, extrapolada o calculada de otro modo a partir de un dato de mercado.

Para los instrumentos financieros sin mercado o con mercado poco activo, las entidades
podrdn emplear informacién de valoracién provista por un proveedor de precios inscrito en
el registro de la Superintendencia de Valores de la Republica Dominicana o en su defecto,
estimardn el valor razonable utilizando modelos de valoracion que sean los mds consistentes
y adecuados, y puedan proporcionar la estimacion mas realista sobre los precios del
instrumento financiero, de acuerdo a las mejores prdcticas internacionales, que utilicen
datos observables.

Las transacciones para un instrumento financiero que no tengan la suficiente frecuencia o
se transen volumenes muy pequenos en el mercado, en relaciéon con la cartera que la
entidad mantiene, su valoracion se efectuard mediante modelos de valoracién, siguiendo
los criterios que se indican en el Numeral lll.7 siguiente.

lll.7. Uso de modelos de valoracion

Para estimar el valor razonable de instrumentos financieros sin mercado o con mercado
poco activo, las entidades empleardn modelos de valoraciéon que incorporen técnicas de
valor presente y reflejen el valor temporal del dinero y el valor intrinseco de una opcién. Los
modelos de valoracion utilizados, cumplirdn con las siguientes caracteristicas:

R
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Serdn modelos de valoraciéon reconocidos internacionalmente en el dmbito
financiero, considerando las peculiaridades especificas del instrumento a valorar,
las caracteristicas de los mercados de valores del pais, y muy especialmente, los
distintos tipos de riesgo que el instrumento lleva asociado.

Seran las mas consistentes y adecuadas metodologias sobre las cuales existan datos
suficientes disponibles para medir el valor razonable, maximizando el uso de datos
observables de mercado y limitandose el uso de datos no observables tanto como
sea posible.

Consideraran los siguientes factores clave que los participantes del mercado
tendrian en cuenta para efectuar las valoraciones, tales como:

i. Una estimacion de los flujos de efectivo futuros.

i. Expectativas de posibles variaciones en el monto y tiempo de los flujos de
efectivo.

ii. Elvalordel dinero en el tiempo, basado en las tasas de interés libres de riesgo
para activos monetarios con fechas de vencimiento o duraciones que
coincidan con el periodo de cobertura de los flujos de efectivo.

iv. Una prima de riesgo debido a la incertidumbre que genera el modelo y la
limitada liguidez del mercado.

v. Ofros factores del mercado que los participantes deben de tomar en cuenta
en algunas circunstancias.

vi. Para un pasivo, el riesgo de incumplimiento, incluyendo el riesgo de crédito
de la enfidad.

d. Deben aplicarse consistentemente, a menos de que modelos alternativos

proporcionen un resultado igual o mas representativo del valor razonable. Los
siguientes eventos pueden resultar en cambios a los modelos de valoracion:

i. Desarrollo de nuevos mercados.

ii. Informacién nueva disponible.
ii. Informacion previamente usada que ya no estd disponible.
iv. Mejora de los modelos de valoracién.

v. Cambios en las condiciones del mercado.

\%
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e. Los modelos de valoracion utilizados deberdn estar suficiente y ampliamente
documentados, incluyendo, si procede, las razones para su eleccion frente a otfras
alternativas posibles.

f. Serespetard alo largo del tiempo, en tanto no se hayan alterado los supuestos que
motivaron su eleccidén; en cualquier caso, la entidad deberd evaluar
periddicamente el modelo de valoraciéon y examinard su validez, utilizando precios
observables de fransacciones recientes y de datos corrientes de mercado.
Cualguier cambic o rectificaciones a los modelos, deberd ser notificado
previamente a la Superintendencia de Bancos.

1.8. Factores de riesgo a considerar en las valoraciones

Los modelos de valoracion empleados, deben definir claramente los supuestos que sean
congruentes con aquellos factores de riesgo que apliquen, segun las caracteristicas de la
operacion. A tales efectos, las EIF deben evaluar cada uno de los siguientes factores, segun
apligue en cada caso:

i Riesgo de precio

Las entidades deben contar con andlisis de escenarios que les permitan cuantificar y
controlar la sensibilidad de los valores razonables de los instrumentos financieros, sobre
cualquier cambio o variacion del valor de los precios, tasas, o factores de mercado, ante
cambios en las condiciones del mercado.

ii. Tasas de interés

Las fasas de interés (bdsicas, libres de riesgo o referenciales) y las curvas de rendimiento,
son factores de riesgo criticos en los modelos de determinacion de precios. Debe evaluarse
el efecto de las variaciones de las tasas de interés del mercado para diferentes plazos,
monedas o indices al efectuar las valoraciones.

ii. Tipo de cambio

Las tasas de cambio de las monedas involucradas en las operaciones, son factores de
riesgo que deben ser considerados por parte de las entidades al efectuar las valoraciones.
El valor razonable o los flujos de efectivo futuros de un instrumento financiero, pueden
fluctuar como consecuencia de variaciones en las tfasas de cambio de una moneda
extranjera. Para algunos instrumentos financieros, es esencial la estimacion de la
variabilidad esperada o volatilidad del valor del tipo de cambio. Las entfidades deben
considerar adecuadamente la forma de determinar estas volatilidades para una gestion

apropiada del riesgo.
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iv.  Riesgo de crédito

Estd asociado al premio o descuento sobre la tasa de referencia. Debe ser obtenido a partir
de cotizaciones de mercados para transacciones de instrumentos de emisores con iguales
calificaciones de crédito.

V. Liquidez de mercado

Los modelos de valoracién, deberdn reconocer el efecto que, sobre los insumos utilizados
en la valoracién, pueden tener los cambios en la liquidez de mercado.

vi.  Voldtilidades

Tanto las volatilidades histéricas como implicitas deben ser obtenidas usando técnicas
adecuadas y de general aceptacion. Los métodos utilizados deben estar documentados.
Las volatilidades implicitas deben ser extraidas de los instrumentos apropiados y sometidas
a pruebas para evaluar su confiabilidad.

vii.  Otros factores de riesgo

Las entidades deben evaluar otros posibles riesgos, de tal manera que les permita contar
con un perfil de riesgo mdas completo, y asi poder realizar una adecuada gestion de los
riesgos respectivos.

.. Datos de entrada para los modelos de valoracion

Los datos de entrada se definen como los supuestos que los participantes del mercado
utilizarian al fijar el precio del activo o pasivo, incluyendo los supuestos sobre el riesgo, tales
como los siguientes:

a. Elriesgo inherente asociado al modele de valoracion utilizado para medir el valor
razonable (tal como un modelo de fijacidén de precios).

b. Elriesgo inherente a los datos de entrada del modelo de valoracion.

Los datos de entrada pueden ser observables o no observables. Los datos de entrada
observables, son los que estdn desarrollados utilizando datos de mercado, tales como
informacién disponible publicamente sobre los sucesos o transacciones reales, y que
reflejan los supuestos que los participantes del mercado utilizarian al fijar el precio del activo
o pasivo. Ejemplos de mercados en los que los datos pueden ser observables, se definen en
la seccidn lIl.2, de este Instructivo.

Los datos de entrada no observables, son aquellos para los que los datos de mercado no
estan disponibles y que se han desarrollado utilizando la mejor informacion disponible, sobre

A
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los supuestos que los participantes del mercado utilizarian al fijar el precio del activo o
pasivo.

Una entidad elegird datos de enirada que sean congruentes con las caracteristicas del
activo o pasivo que los participantes del mercado tendrian en cuenta en una transaccion
para el activo o pasivo a la fecha de medicidn. En algunos casos, esas caracteristicas daran
lugar a la aplicacion de un gjuste, tales como una prima o un descuento (por ejemplo, una
prima de participacion controlante o un descuento de participacion no controladora). Sin
embargo, la medicién del valor razonable no incorporard una prima o descuento que no
sea congruente con la unidad de cuenta que requiera o permita la medicidén del valor
razonable.

Los modelos de valoracion, maximizardn el uso de datos observables de mercado,
limitando el uso de datos no observables tanto como sea posible, considerando, entre otfros
aspectos, lo siguiente:

i. Para traer a valor presente los flujos de |as distintas operaciones que no se transen a
través de mecanismos centralizados de negociacion, se debe utilizar como tasas de
descuento, el fipo de interés observable libre de riesgo de referencia, para el
periodo en el que se espera que se produzca cada flujo, segun la moneda en que
estén pactadas. Habitualmente, este tipo de interés se podrd deducir de los precios
observables de los instrumentos de deuda publica.

ii. En caso de que en la referencia seleccionada no se disponga de informacién
publicada de las tasas para un plazo determinado, pueden utilizarse las tasas de la
curva de rendimiento correspondiente publicada por un proveedor de precios
inscrito en la Superintendencia de Valores de la RepuUblica Dominicana. De manera
similar, en caso de que en la referencia seleccionada no se disponga de
informacion publicada respecto de las tasas para una moneda determinada, las
mismas pueden ser consultadas en los administradores de plataformas de suministro
de informacién financiera. En todo caso, las entidades deben emplear a lo largo de
la vida de la operacién el mismo tipo de tasa de interés de descuento.

ii.  Elfipo de cambio de las distintas monedas, se obtendrd de los mercados activos
donde diariamente se cotizan, publicadas al cierre diario del mercado del cual se
tomen.

iv. Los precios para las materias primas cotizadas, se pueden obtener en algunos de los
mercados mds relevantes.

v.  Cuando alguna otra informaciéon no esté disponible y una entidad opte por valorar
sus operaciones con derivados con metodologias, pardmetros y fuentes escogidas
por la misma (incluido cuando la entidad adquirente toma el precio de referencia
del emisor), éstos deben estar técnicamente sustentados, documentados vy
revisados por el Comité de Riesgos de la Entidad, previamente a la negociacién de
las operaciones o productos que vayan a ser valorados por la metodologia. ﬂﬁ/
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11.10. Datos de entrada basados en precios de oferta (“bid") o demanda (“ask")

Los precios "bid" y "ask" son comunes dentro de los mercados de los instrumentos
financieros. En estos mercados, los distribuidores estdan listos para comprar a precio “bid" y
vender a precio "ask". Si un insumo dentro de la medicion del valor razonable estd basado
en precios “bid" y "ask"”, el precio dentro del margen “bid-ask”, es el mds representativo del
valor razonable de un activo o pasivo a la fecha de medicion.

NIIF 13 no excluye el uso de los precios "mid" de mercado (promedio simple del precio “ask"
y el precio "bid"), u otros convenios de fijacion precios, que son usados por los participantes
de mercado como un recurso prdctico para el valor razonable. Cuando el mercado
publique precios “bid" y “ask", se aplicard el precio "mid"” de mercado.

ll.11. Jerarquia de valor razonable

Para incrementar la coherencia y optimizar la comparaciéon de las mediciones del valor
razonable y la informacién a revelar relacionada, se establece una jerarquia del valor
razonable que clasifica los datos de entrada ufilizados en la medicién del valor razonable
en tres (3) niveles. La jerarquia del valor razonable concede Ia prioridad mas alta a los
precios cotizados (sin ajustar) en mercados activos para activos y pasivos idénticos (datos
de enfrada de “Nivel 1”) y la prioridad mdas baja a los datos de entrada no observables
(datos de entrada de "Nivel de 3").

En algunos casos, los datfos de entrada utilizados para medir el valor razonable de un activo
o0 un pasivo, pueden clasificarse dentro de diferentes niveles de la jerarquia del valor
razonable. En esos casos, la medicién del valor razonable se clasifica en su totalidad en el
mismo nivel de la jerarquia de valor razonable, que el dato de entrada de nivel mas bajo
gue sea significativa para la mediciéon completa. Evaluar la relevancia de un dato de
entrada en particular para la medicién completa requiere de buen juicio, teniendo en
cuenta factores especificos del activo o pasivo.

La disponibilidad de datos de entrada relevantes y su relativa subjetividad, pueden afectar
la seleccion de los modelos de valoracion adecuados. Sin embargo, la jerarquia del valor
razonable prioriza los datos de entrada de los modelos de valoracion, no los modelos de
valoracién utilizadas para medir el valor razonable. Por ejemplo, una medicion del valor
razonable desarrollada utilizando una técnica de valor presente, puede clasificarse dentro
del "Nivel 2" o "Nivel 3", dependiendo de los datos de entrada que son significativos para
la medicién completa y el nivel de la jerarquia del valor razonable dentro de la que se
clasifican esos datfos de enfrada.

Si un dato de enfrada observable, requiere un gjuste utilizando un dato de enfrada no
observable y ese ajuste da lugar a una medicidon del valor razonable significativamente
mayor o0 menor, la mediciéon resultante se clasificaria dentro del “Nivel 3" de la jerarquia del
valor razonable. Por ejemplo, si un participante de mercado tuviera en cuenta el efecto de
una restriccion en la venta de un activo al estimar el precio del activo, una entidad gjustaria
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el precio cotizado para reflejar el efecto de esa restriccion. Si ese precio cotizado es un
dato de entrada de “Nivel 2" y el ajuste es un dato de entrada no observable que es
significativo para la medicion completa, la medicion se clasificaria dentro del “Nivel 3" de
la jerarquia del valor razonable.

lII.L11.1 Datos de entrada de “Nivel 1"

Los datos de entrada de “Nivel 1", son precios cotizados (sin ajustar) en mercados activos
para activos o pasivos idénticos, a los que la entidad puede acceder en la fecha de la
medicion.

Los datos de entrada de "Nivel 1", deben reflejar los precios de transacciones voluntarias
que se efectUan regularmente en los mercados en condiciones de independencia mutua,
que puedan ser obtenidos de forma sistematica y oportuna, que sean transparentes y que
estén disponibles en el mercado.

Un dato de entrada de “Nivel 1", estard disponible para muchos activos financieros y
pasivos financieros, algunos de los cuales pueden ser intercambiados en mercados activos
multiples (por ejemplo, en intercambios diferentes). Por ello, el énfasis dentro del “Nivel 1",
se pone en la determinacién de los dos elementos siguientes:

i. el mercado principal para el activo o pasivo o, en ausencia de un mercado
principal, el mercado mas ventajoso para el activo o el pasivo; y

i. silaentidad puede redlizar una transacciéon para el activo o pasivo, al precio de
ese mercado en la fecha de la medicion.

Una entidad no realizard un ajuste a un dato de entrada de “Nivel 1", excepto en las
siguientes circunstancias:

a. Cuando una entidad mantiene un gran nUmero de activos o pasivos similares (pero
no idénticos), por ejemplo, titulos valores de deuda que se miden a valor razonable
y estd disponible un precio cotizado en un mercado activo, pero no facimente
accesible para cada uno de esos activos o pasivos individualmente; es decir, dado
el gran numero de activos o pasivos similares mantenido por la entidad, seria dificil
obtener informacion sobre la fijacién de precios para cada activo o pasivo
individual en la fecha de la medicion. En ese caso, como un recurso practico, una
entidad puede medir el valor razonable utilizando un método de fijacién de precios
alternativo, que no se base exclusivamente en precios cotizados (por ejemplo,
matriz de fijacion de precios). Sin embargo, el uso de un método de fijacion de
precios alternativo, da lugar a una medicién del valor razonable clasificada dentro
de un nivel mds bajo de la jerarquia del valor razonable.

b. Cuando un precio cotizado en un mercado activo no representa el valor razonable
en la fecha de la medicién. Ese puede ser el caso si, por ejemplo, sucesos
significativos, tales como transacciones en un mercado de principal a principal,

/o
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negociaciones en un mercado intermediado por agentfes corredores o anuncios,
tienen lugar después del cierre de un mercado, pero antes de la fecha de la
medicion. Una entidad establecerd y aplicard de forma congruente, una politica
para identificar esos sucesos que puedan afectar las mediciones del valor
razonable. Sin embargo, si el precio cotizado se ajusta por nueva informacion, el
ajuste dard lugar a una medicion del valor razonable clasificada dentro de un nivel
mds bajo de la jerarquia del valor razonable.

c. Al medir el valor razonable de un pasivo mantenido por otfra parte como activo,
utilizando el precio cotizado para el elemento idéntico negociado como un activo
(en un mercado activo) y ese precio necesita ajustarse por factores especificos del
elemento o del activo. Ese puede ser el caso, por ejemplo, cuando no se refleja la
calidad crediticia del emisor. Si no se requiere un gjuste al precio cotizado del activo,
el resultado serd una medicidn del valor razonable clasificada dentro del "Nivel 1"
de la jerarquia del valor razonable. Sin embargo, cualquier ajuste al precio cotizado
del activo, dard lugar a una medicién del valor razonable, clasificada dentro de un
nivel mas bajo de la jerarquia del valor razonable.

1.11.2 Datos de entrada de “Nivel 2"

Los datos de entrada de “Nivel 2", son distintos de los precios cotizados incluidos en el “Nivel
1", que son observables para los activos o pasivos, directa o indirectamente. Si el activo y
pasivo tiene un plazo especificado (contractualmente), el dato de entrada de "Nivel 2",
debe ser observable para el citado activo o pasivo, durante la totalidad de dicho plazo.
Los datos de enfrada de "Nivel 2", incluyen los siguientes elementos:

a. Precios cotizados para activos o pasivos similares en mercado activos.

b. Precios cotizados para activos o pasivos idénticos o similares en mercados que no
son activos.

c. Datos de enfrada distintos de los precios cotizados que son observables para el
activo o pasivo, por ejemplo:

i. tasas de interés y curvas de rendimiento observables en intervalos cotizados
comUnmente;

i. Volatiidades implicitas; y

ii. Diferenciales de crédito.

d. Datos de entrada corroboradas por el mercado, definidos como aquellos que se
derivan principalmente de datos de mercado observables o corroborados por éste,
por correlacion u otros medios.

Los ajustes a datos de entrada de “Nivel 2", variardn dependiendo de factores especificos
del activo o pasivo. Esos factores incluyen los siguientes:
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a. La condicion y localizaciéon del activo.

b. La medida en que los datos de entrada estdn relacionados con los elementos que
son comparables al activo o pasivo.

c. El volumen o nivel de actividad en los mercados dentro del cual se observan los
datos de enfrada.

Un ajuste a un dafo de entrada de "Nivel 2", que sea significativo para la medicién
completa, puede darlugar a una mediciéon del valor razonable clasificada dentro del “Nivel
3" de la jerarquia del valor razonable, si el ajuste utiliza datos de entrada no observables
significativos.

1N.11.3 Datos de entrada de “Nivel 3"

Los datos de entrada de “Nivel 3", son aquellos que no son observables en el mercado y
pueden ser utilizados siempre y cuando datos observables no estén disponibles. Aungque no
sean observables, mantienen el mismo objetivo de reflejar las condiciones del mercado. En
este nivel, siempre que estén disponibles, las entidades podran utilizar modelos de
valoraciéon prudentes, que constituyan préacticas de mercado generalmente aceptadas.
Dichos modelos de valoracion deben hacer uso de datos relevantes y fiables y otra
informacion importante, para que las estimaciones del valor razonable sean lo mdas
confiable posible.

Al momento de utilizar datos de entrada de "Nivel 3", las entidades deberdn considerar las
expectativas del mercado y los riesgos inherentes al activo y pasivo financiero, incluyendo
los supuestos sobre el riesgo inherente a una técnica de valoracién concreta utilizada para
medir el valor razonable (tales como un modelo de fijaciéon de precios) y el riesgo inherente
a los datos de enfrada de la técnica de valoracion. Una medicidon que no incluye un gjuste
por riesgo no representaria una medicidén del valor razonable si los participantes del
mercado incluirian uno al fijar el precio del activo o pasivo. Por ejemplo, puede ser
necesario incluir un agjuste de riesgo, cuando exista una incertidumbre de medicién
significativa; por ejemplo, cuando ha habido una reduccion significativa en el volumen o
nivel de actividad, en comparacién con la actividad de mercado normal para el activo o
pasivo, o activos o pasivos similares, y la entidad ha determinado que el precio de
fransaccion o precio cotizado no representa el valor razonable.

IV. DEL MARCO DE GESTION

Las EIF, deben implementar un marco de gestion, para asegurar que las valoraciones de los
instrumentos financieros sean prudentes y fiables. Dicho marco de gestion, debe ser
congruente con el tamafno, naturaleza, complejidad, perfil de riesgo e importancia
sistémica de la entidad, el entorno macroecondmico y las condiciones del mercado; y
contar con estrategias, politicas, practicas, procedimientos y estructuras administrativas

#
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que permitan identificar, medir, controlar o mitigary monitorear los riesgos relacionados con
la medicidn del valor razonable de instrumentos financieros.

IV.1 Gobierno

El Consejo, debe ser responsable de aprobar la estructura organizacional, politicas,
procedimientos y controles sobre la medicién del valor razonable de los instrumentos
financieros y sobre los reportes financieros derivados de dicha medicion, pudiendo delegar
algunas de sus responsabilidades a los Comités o a la Alta Gerencia, siendo el Consejo, el
responsable final. El Consejo, deberd asegurar que la EIF:

a.

Cuente con la asignacién de una unidad administrativa o persona especifica
responsable de efectuar las mediciones de valor razonable, debidamente
cdlificada, o adoptar la forma de un Comité, que sea independiente de las
unidades tomadoras de riesgos.

Cuente con politicas escritas sobre los modelos y los procedimientos de valoracion
que adopten.

Readlice una revision continua del desempefo de los modelos, incluyendo la
adopcion de cambios en las politicas de valoraciéon, cuando se requieran.

Cuente con los recursos tecnoldgicos, humanos y financieros destinados para el
proceso de valoracion.

Establezca niveles de tolerancia para las exposiciones sujetas a incertidumbres de
valoracién y monitoree el cumplimiento de las politicas aprobadas por el Consejo.

Mantenga la independencia en el proceso de valoracion, entre las unidades
tomadoras de riesgo vy las de control.

Que exista una apropiada supervision, tanfo de auditoria interna como externa,
sobre el valor razonable vy los procesos y controles relacionados.

Asegurarse que las deficiencias en el proceso de valoracion de instrumentos
financieros identificados por los auditores internos, auditores externos, otros entes
independientes y la Superintendencia de Bancos, sean atendidas apropiada y
oportunamente por la entidad.

Asegurar la consistencia en la aplicacion de las practicas contables y divulgacion
de informacién, acorde con la regulacion vigente emitida por la Superintendencia
de Bancos.

Asegurar que las diferencias materiales identificadas, si las hubiere, entre el registro

contable de las operaciones y las mediciones realizadas por gestion de riesgos,

estén debidamente documentadas y monitoreadas. W
/
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IV.2 Controles

Las EIF, deben disefiar controles y procesos que aseguren que la medicion del valor
razonable sea fiable. Dichos controles deberdn estar claramente definidos e
implementados. Como minimo, los controles y procedimientos deberdn incluir sin limitarse,
los aspectos siguientes:

a.

Politicas bien documentadas para las metodologias significativas de valoracion, las
cuales deberdn ser aprobadas por el Consejo y revisadas por el Comité de Riesgos,
con la frecuencia necesaria o como minimo anualmente. Dichas politicas, asi como
la sustentacidon técnica y el Acta en la que el Consejo las aprobd, deben ser
enviadas para conocimiento de la Superintendencia de Bancos.

Definicion clara de las practicas aceptables para fijacion de los precios iniciales,
para los modelos de valoracion, ajustes de valoracion, fuentes y fiabilidad de los
datos de entrada utilizados en la metodologia y revaloraciones periddicas e
independientes; dependiendo de la naturaleza de los instrumentos financieros y las
fuentes independientes de precios.

Las metodologias de valoracién, deben estar debidamente soportados por
infraestructuras tecnoldgicas adecuadas y sistemas de informacion robustos que
permitan apoyar estas operaciones.

Fuentes de informaciéon y umbrales que permitan poner a prueba los modelos para
determinar cudndo las valoraciones de los instrumentos financieros o las
valoraciones de los datos de entrada, son materialmente diferentes de la
informacioén disponible externamente en el mercado. 2

En ausencia de mercados activos, las EIF deben realizar un mayor énfasis en el
proceso de valoracién, para asegurar que los precios de las transacciones
proporcionen evidencia del valor razonable o para determinar los ajustes de precios
que sean necesarios para medir el valor razonable del instrumento financiero, e
incluir documentaciéon apropiada que respalde las valoraciones realizadas.

Controles que aseguren que las enfidades cumplan con las normas contables
establecidas por la Superintendencia de Bancos y con los lineamientos establecidos
en este Instructivo.

Controles que aseguren que las valoraciones entre insfrumentos de similar riesgo y
entre instrumentos del libro bancario y el libro de negociacion, se apliquen
consistentemente.

2 por &j. Umbrales objetivos que indiquen cuando la verificacién independiente de precios, pruebas de negociaciones u otros controles cruzados

muestren diferencias significativas en las valeraciones basadas en modelos.

W
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h. Que los controles sean objeto de revisiones por la Auditoria Interna. La Auditoria

Interna debe contar con los recursos y conocimientos necesarios, para identificar y
proporcionar un control eficaz del cumplimiento de las politicas y procedimientos
de las valoraciones.

Que se mantenga una clara separacion en todo momento, de las funciones entre
la unidad tomadora de riesgo, que provee el estimado inicial de la valoracion
razonable, y de la unidad de medicion y control, que provee una verificacion
independiente del precio.

Los procesos de aprobacion de nuevos productos, deberia incluir todas las
funciones de control de gestién de riesgos para la medicidon del riesgo, control del
riesgo, reportes financieros y la asignacion y verificaciéon de las valoraciones de los
instrumentos financieros. El proceso debe estar sustentado por un conjunto de
metodologias de valoracién aceptables y bien documentadas, que sean
especificas y relevantes a los productos y negocios.

IV.3 Gestion de riesgos

Las EIF deben contar con procesos adecuados para el disefio y validacion de las
metodologias de valoracién que adopten. Estos procesos deben contar como minimo, con
las caracteristicas siguientes:

IV.3.1. Independencia en la validacién del modelo

a.

El modelo de valoracién y cualquier cambio material que se le realice, debe ser
validado previo a su uso por una unidad independiente y debidamente calificada,
gue redlice revisiones periddicas para asegurar que el modelo mantiene el
desempeno para el cual fue disehado.

La Alta Gerencia, debe asegurar la existencia de una unidad o drea independiente
verificadora de precios que realice estas validaciones, que sea independiente de
las unidades tomadoras de riesgo y del drea responsable del disefio del modelo.
Esta unidad independiente debe comprobar de manera periddica la exactitud de
los precios de mercado o de los inputs del modelo, al menos una vez al mes o de
forma mas frecuente, en funcion de la naturaleza del mercado o la actividad
negociadora.

La Alta Gerencia, debe asegurar ademds, que esta unidad cuente con los recursos
humanos y financieros necesarios para realizar una evaluacién efectiva. El personal
encargado de realizar las validaciones, debe tener la capacidad técnica suficiente
para asegurar que el enfoque utilizado sea el apropiado.
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IV.3.2. Validacién rigurosa del modelo

a. Los procesos de validacion del modelo se deben aplicar sistemdaticamente, tanto a
modelos desarrollados infernamente, y segin aplique, a modelos provistos por
ferceros. Sin embargo, la responsabilidad final de la rendicidon de cuentas de los
modelos provistos por terceros, continuard recayendo sobre la Alta Gerencia vy el
Consegjo.

b. El proceso de validacion de los modelos, debe incluir evaluaciones de su rigurosidad
tedrica e integridad matemdtica. Asimismo, el proceso de validacién debe
considerar que tan apropiado son los supuestos del modelo, incluyendo su
consistencia con las practicas del mercado y los términos contractuales de las
fransacciones relevantes. Adicionalmente, deberdn efectuarse andlisis de
sensibilidad para evaluar el impacto de variaciones de los pardmetros del modelo
en el valor razonable, incluyendo en situaciones de tension.

c. Las EIF deben realizar evaluaciones comparativas (benchmark) de los resuliados de
la valoracién, con precios observados en el mercado al momento de la valoracion
o mediante un modelo independiente.

d. Las EIF deben entender y documentar el desempeno del modelo, de manera que
comprendan las condiciones bajo las cuales las valoraciones no reflejen un precio
de mercado. Se deben tomar acciones apropiadas cuando el desemperio del
modelo no se considere aceptable. Estas acciones podrian incluir gjustes al modelo
de valoracién para corregir limitaciones, o si fuere necesario, cambios al modelo.
Para estas situaciones la unidad independiente que realiza las validaciones, deberd
informarlo a la unidad que desempena la funcidn de gestidon de riesgos v a la Alta
Gerencia, debiendo esta Ultima asegurar que se fomen las medidas cormrectivas
cuando el desempefio del modelo no sea aceptable.

e. Las politicas o los procedimientos de las EIF, deben especificar claramente cudndo
son aceptables los cambios a los modelos y como seran efectuadas las
rectificaciones que procedan. Las politicas de valoracion, deben contener
directrices especificas para incorporar y controlar el riesgo de modelaciéon en los
procesos para desarrollar, implementar y revisar los métodos de determinacion de
precios.

f. Todos los cambios o rectificaciones a los modelos, deben ser aprobados por el
Consejo vy ser notificados de manera inmediata a la Superintendencia de Bancos,
debiendo la entidad mantener controles estrictos y dispositivos de seguridad que
resguarden la integridad de los modelos que se utilizan y que impidan que estos sean
alterados por personal no autorizado. Antes de implementar las modificaciones,
éstas deberdn ser monitoreadas por la unidad o drea independiente que redlice
estas validaciones. Para fales fines, las entidades deben nofificar mediante
comunicacion escrita a la Superintendencia de Bancos, cualquier cambio o
rectificacion a los modelos, anexando las informaciones y documentos siguientes:

W
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i Copia del Acta del Consejo o del Organo correspondiente designado por este,
que aprueba los cambios o rectificaciones a los modelos.

i. Resumen ejecutivo del desempeno del modelo: Andlisis de impacto de
variaciones de los pardmetros del modelo en el valor razonable y evaluaciones
comparativas (benchmark) de los resultados de la valoracion, con precios
observados en el mercado al momento de la valoracién o mediante un modelo
independiente.

ii.  Manual de Politicas y Procedimientos actualizado y aprobado por el Consejo,
con una descripcion detallada de los cambios o rectificaciones efectuados a
los modelos empleados.

La Superintendencia de Bancos, podrd objetar los cambios o rectificaciones a los modelos,
cuando determine que los criterios empleados y el grado de confiabilidad de los supuestos
utilizados no permitan reflejar adecuadamente los precios de mercado.

IV.3.3. Procesos de control integrados

a. Las EIF deben tener politicas que definan el ciclo regular de revision de los modelos
de valoracién, donde se reflejen las vulnerabilidades de modelos individuales.

b. Las politicas deben identificar causales (friggers) especificos, que indiquen el
deterioro en el desempeno o calidad del modelo. La materializacion de estos
causales, pueden acelerar el ciclo de revision de los modelos de valoraciéon. Los
referidos causales, deben ser consistentes con las mejores practicas en materia de
gestion de riesgos.

c. Los procesos de control para valoraciones razonables cuyos cambios se reflejen en
el estado de resultados, deben realizarse con mayor frecuencia que el horizonte de
gestion de riesgos. La prioridad debe asignarse a carteras con mayor riesgo de
valoracion, de manera que la Alta Gerencia entienda oportunamente la
confiabilidad y fuentes de las partidas que afectan el estado de resultados.

1V.3.4. Ajustes a las estimaciones de valoracién

a. Al determinar el valor razonable de instfrumentos financieros, las EIF delben incluir los
factores de riesgo apropiados que participantes del mercado tomarian en
consideracion al redlizar transacciones ordenadas de mercado. De manera
enunciativa pero no limitativa, los factores de riesgos a incluir son el riesgo de
incertidumbre de modelacion, liquidez, crédito, entre otros.

b. Enla medida en que los factores de riesgos relevantes no sean incorporados en el
modelo o estimados en la valoracidn, las EIF deberdn realizar ajustes al modelo o
estimacion de valoracion. Estos gjustes deben realizarse en consonancia con Ila

7
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evaluacién de riesgo e incerfidumbre inherentes al instrumento financiero sujeto a
valoracion. No obstante, no se deben redlizar gjustes si estos no resultaren en una
mejoria en la estimacién de valor razonable.

c. El marco de gobiermno y contfrol de valoraciones, debe incluir politicas para
identificar los tipos de ajustes de valoracidon que puedan afectar el proceso y
estimacion de valoracion. La Alta Gerencia, debe asegurarse de que sus procesos
cuentan con el rigor y consistencia apropiados y poseer la capacidad para
reconocer y reaccionar de manera oportuna, cuando sea necesario realizar ajustes
a las estimaciones de valoracion.

d. Estos procesos deben asegurar la apropiada segregacion de funciones y un nivel
apropiado de supervision por parte de la Alta Gerencia.

e. Sedeben definiry documentar los procedimientos para la resolucion y escalamiento
de conflictos y excepciones de valoracion al Consejo o al comité designado por
este.

IV.3.5. Procesos para evaluar la incertidumbre de valoracién

a. Las EIF deben contar con sistemas de valoracion y medicion de riesgos, para
identificar y capturar la incertidumbre de valoracidon. La incertidumbre de
valoracion de un instrumento financiero, debe considerarse como una
caracteristica inherente al proceso de valoracién. La incertidumbre es especifica al
instrumento y al punto en el tiempo en que se efectia la valoracién de este, y no es
exclusiva a alguna metodologia particular de valoracion.

b. Algunos de los factores que pueden dar lugar a una incertidumbre de valoracion,
pueden ser: la ausencia de precios de mercado faciimente disponibles; la
profundidad y amplitud del mercado en que se negocia el instrumento que puede
afectar la liquidez, y por tanto, el precio de la transaccion; la liquidacion de una
posicidon que representa una parte importante de un instrumento particular, que
muy probablemente afectard el precio de mercado, y por lo tanto, tendrd un
impacto en el valor; entre otros factores.

c. Las metodologias y los procesos de valoracion, deben proveer una evaluacion de
la incertidumbre relacionada con la asignacion de valor a cada uno de los
instrumentos financieros o carteras. Se espera que las evaluaciones de
incertidumbre en las valoraciones, sean integradas plenamente al proceso de toma
de decisiones de la entfidad. Es importante que esta informaciéon llegue a las
unidades donde se toman las decisiones de inversion y se gestiona el riesgo,
incluyendo la Alta Gerencia y al Consejo.

d. Estas metodologias, deben medir la sensibilidad en el valor razonable del uso
modelos y asunciones de valoracion alternativos (segun aplique), el uso de valores
alternativos en los principales pardmetros de los insumos utilizados en el proceso de
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valoracién, y escenarios alternativos de disponibilidad de contrapartes. Los andilisis
de sensibilidad deben redlizarse en consonancia con la importancia de las
exposiciones en la solvencia de la EIF.

IV.4 Auditoria Interna y Externa

Los programas de auditoria, tanto interna como externa, forman parte fundamental del
proceso de validacion de los modelos. Las EIF deben destinar recursos necesarios a sus
funciones de Auditoria Interna y Externa, de manera que se inspeccione el ambiente de
control, la disponibilidad y confiabilidad de la informacion o evidencia ufilizada en el
proceso de valoracion y el nivel confianza de las estimaciones de valoracion. La inspecciéon
debe incluir el proceso de verificacion de precios y la evaluacion de valoraciones de
transacciones importantes. Asimismo, los programas de auditoria deben evaluar que las
revelaciones de valor razonables de las EIF, se realicen de acuerdo a lo estipulado en el
presente Instructivo.

V. DE LA EVALUACION DE LA SUPERINTENDENCIA DE BANCOS

La Superintendencia de Bancos, evaluard que las EIF tengan una adecuada capacidad,
incluyendo durante periodos de tension, para establecer y verificar las valoraciones de
instrumentos financieros y determinar la idoneidad de las valoraciones producidas por
terceros. La Superintendencia evaluard:

a. Que la entidad cuente con politicas y procedimientos documentados, debidamente
implementados, que permitan validar la informacién que se deriva del modelo de
valoracion y que la misma sea realizada por un grupo independiente, debidamente
cudlificado.

b. Silos métodos utilizados por la entidad para la determinacion de valor razonable son
adecuados y consistentes con sus politicas de valoracion.

c. Silas enfidades cuentan con recursos humanos que tengan la experiencia y habilidad
necesarias para la valoraciéon de los instrumentos financieros.

d. Que las entidades cuenten con recursos tecnoldgicos adecuados que soporten las
metodologias utilizadas.

e. Que las mediciones efectuadas por la enfidad estdn adecuadamente documentadas
y gue pueda constatarse el método utilizado. Debe constatarse que la informaciéon que
respalda la metodologia, incluye las hipdtesis utilizadas y el grado de confiabilidad de
las estimaciones vy si los instrumentos financieros se han valorado a precios de mercado
o a través de modelos.

f. Laidoneidad de las hipdtesis del modelo y la coherencia con las practicas del mercado.

Vo
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g. La existencia de informes técnicos emitidos tanto a lo interno de la entidad, como por
grupos independientes y proveedores de modelos, en relacion con la solidez tedrica e
intfegridad del modelo matemdatico y aplicacién consistente.

h. Andlizard el informe de resultados de la validacion del modelo, la adhesion de la
entfidad supervisada a las recomendaciones presentadas y las acciones posteriores
implementadas.

i. Verificardla existencia de politicas que permitan a la entidad supervisada implementar,
cuando corresponda, un proceso de revaluacion de los modelos. En caso de que se
implemente un proceso de revaluacion del modelo, se analizard los criterios utilizados,
el grado de confiabilidad exigido y los procedimientos que deben implementarse.

] Revisard la informacién emanada del modelo, cuando se introduzcan nuevos
productos o se produzca un cambio relevante en el mercado, o se determine que
existen diferencias significativas entre la informacion que se deriva del modelo y los
precios de mercado vigentes.

k. Determinara la existencia de limites y umbrales cuantitativos, a partir de los cuales
cualquier diferencia entre la informacién emanada por el modelo y los precios de
mercado, conlleve a una revision del modelo de valoracién o los procedimientos de
valoracion.

Con los resultados de la evaluacidon, la Superintendencia de Bancos comunicard sus
consideraciones u observaciones a la Alta Gerencia o de ser necesario al Consejo, para
dar a conocer las deficiencias detectadas en las practicas de valoracién que requieran
atencién inmediata, derivado del impacto, tanto en las utilidades, como en el patrimonio
técnico de la enfidad, y requerird que corrija las deficiencias en un plazo de fiempo
especifico, solicitando que informe periédicamente por escrito del avance para
subsanarlas, con el objeto de asegurar que la entidad cuente con fuertes procesos y
confroles para una valoracion prudente.

La Superintendencia de Bancos, evaluard las respuestas sobre cémo se abordan los
problemas y considerard en las calificaciones del perfil de riesgo de la entidad, cualquier
asuntorelevante observado conrespecto alas practicas de valoracion del valor razonable,
y cuando proceda, ajustar el capital regulatorio. Cuando se determine que no se cumplen
las condiciones para una valoraciéon prudente, la Superintendencia podrd requerir a la
entidad que cese en el uso del modelo o infroduzca en el mismo los ajustes pertinentes,
hasta asegurar su correcto disefo y funcionamiento.

VI. INFORMACION A REVELAR

Las EIF, deben revelar informacion que ayude a los usuarios de sus estados financieros,

evaluar los dos elementos siguientes:
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VI.1 Para los activos y pasivos financieros que no estén medidos a valor razonable

Se revelard el valor razonable estimado, cuando fuere practico estimar su valor econdémico
redl. En ese sentido, se especificard el valor razonable de los instrumentos financieros que
se miden al costo o al costo amortizado, revelados en cada uno de los principales rubros
del Estado de Situacion Financiera. Para efectos de mostrar la presentacion de la
informacion, se utilizard el formato siguiente:

Valor en Valor de
Libros Mercado
Activos financieros:

Efectivo y equivalentes de efectivo
Fondos interbancarios
Inversiones mantenidas hasta el vencimiento
Cartera de créditos
Inversiones entregadas en operaciones de
reporto
Inversiones en el capital de otras sociedades
Otros activos financieros que no estén
medidos a valor razonable

Pasivos financieros:
Fondos Interbancarios
Depdsitos del publico
Depdsitos de entidades financieras
Valores en circulaciéon
Fondos tomados a préstamos
Deuda Subordinada
Deuda convertible en acciones
Otros pasivos financieros que no estén
medidos a valor razonable

VI.2 Para cada clase de activos y pasivos financieros medidos a valor razonable

La entidad revelard, para cada una de las categorias de actives y pasivos medidos a valor
razonable, en el estado de situacion financiera sobre una base recurrente o no recurrente,
después del reconocimiento inicial, lo siguiente:

a. La medicion del valor razonable al final del periodo sobre el que se informa.

b. Lasrazones de la medicidon del valor razonable.
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El nivel de la jerarquia del valor razonable dentro del cual se clasifican las
mediciones del valor razonable en su totalidad (Nivel 1, 2 o 3).

Si los valores razonables han sido determinados total o parcialmente de forma
directa, por referencia a cotizaciones publicas en mercados activos o se han
estimado utilizando un modelo de valoracion.

Si los valores razonables han sido determinados por precios cotizados, se deberd
revelar las fuentes independientes utilizadas para valorar a mercado (por ejemplo,
mercados de valores, pantallas de precios, mercados de intermediarios
profesionales de buena reputacion, proveedores de precios, u ofras).

En caso de haber utilizado modelos de valoracion, la entidad revelard si la
valoracién ha sido suministrada por un proveedor de precios o experto
independiente (en cuyo caso se mencionard su identidad), o ha sido realizada por
la propia entidad.

Realizar una descripcion de los modelos de valoracion y los supuestos significativos
utilizados para obtener el valor razonable de los activos y pasivos financieros.

Si el modelo de valoracion utilizado foma en cuenta hipotesis o estimaciones que
no estdn apoyadas por datos o precios directamente observables en el mercado,
se deberd revelar el importe total de los cambios en valor razonable que se han
determinado aplicando modelos de valoracion y que han sido reconocidos en el
estado de resultados, desglosado por tipo de instrumento y cartera.

Cuando ocurran transferencias entre el “Nivel 1" y el "Nivel 2" de la jerarquia del
valor razonable, la entidad deberd revelar los importes, las razones de esas
fransferencias y la politica de la entidad para determinar cuéndo se atribuye que
han tenido lugar las fransferencias entre niveles.

Cuando un cambio en las hipodtesis utilizadas a ofra alternativa razonable diera lugar
a un valor razonable significativamente diferente, se declarard ese hecho y el
efecto sobre el valor razonable de esos cambios.

Para cumplir los requerimientos de revelaciones de informacion descritos anteriormente,

una entidad considerara todos los elementos siguientes:

a. E nivel de detalle necesario para satisfacer los requerimientos de informaciéon a

revelar.

b. Cudnto énfasis colocar en cada uno de los distintos requerimientos.

c. Cudnta acumulacion o desglose realizar.

a
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d. Si los usuarios de los estados financieros necesitan informacién adicional para

evaluar la informacion cuantitativa revelada.

VIl. SANCIONES

Las entidades de intermediacion financiera que infrinjan las disposiciones contenidas en el
presente Instructivo, serdn pasibles de la aplicacion de sanciones por parte de la
Superintendencia de Bancos, en base a la Ley No. 183-02, Monetaria y Financiera, del 21
de noviembre de 2002 y el Reglamento de Sanciones aprobado en la Quinta Resoluciéon de

la Junta Monetaria, del 18 de diciembre de 2003 y su modificacion.
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