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Introduccion

» La Constitucion Politica de Colombia y la Ley 31 de
1992, articulo 14, asignan al Banco de la Republica
la funcibn de administrar las reservas
internacionales. Asi mismo, definen que estas
deben ser manejadas con criterios de seguridad,

liquidez y rentabilidad.
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¢, Qué son las reservas
internacionales?

+ Las reservas internacionales son los activos en el
exterior controlados por la autoridad monetaria.
Para que un activo externo se considere como
reserva debe cumplir con las siguientes
condiciones:

— Estar bajo el control directo y efectivo de la
autoridad monetaria y, segundo,

— Tener una disponibilidad de uso inmediata.

Seminario de

Banca Central

b O T

g N N g NETEw S
¢ Para qué sirven las reservas
internacionales?

* Intervencion cambiaria
» Acceso del pais al mercado internacional de
capitales

— Un nivel adecuado mejora percepcion externa
del pais y por ende las calificaciones crediticias
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Evolucion de las reservas internacionales
de Colombia (Miles de millones de USD)

Reservas Internacionales Netas
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Comparacién con otros paises de
Latinoamérica
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Composicion de las reservas

e

1,10%

B Portafolio de inversion

= Fondo Monetario Internacional

= Fondo Latinoamericano de Reservas
u Otros

Seminario de

% Banca central

g
| .llld.jfj._l.l-

g N e g W T Ew el "
Principios de la gestion de las reservas en
el BdIR

* Manejo eficiente de la liquidez, teniendo en cuenta

necesidades de corto plazo
+ Diversificacion
* Equipo humano y tecnolégico altamente

especializado
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Marco Institucional

+ Comité de Reservas Internacionales define
principales politicas (miembros de JDBR)

« Comité Operativo de Ilas Reservas hace
seguimiento y promueve una eficiente gestién del
riesgo operativo de las reservas (SGMIl y SGPOB)
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Principales decisiones del Comité de
Reservas

» Politicas de composicion (oro, portafolio de inversiones, DEG,
etc.)
» Politicas de administracion
— Objetivos de inversion
Modalidad de administracion (interna vs. externa)
Tramos o conjuntos de portafolios
Composicion por monedas
Lineamientos de inversion
» Contratos para la administracion de las reservas
— Criterios generales
— Autorizar la celebracién, modificaciones y terminacion
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Declaracion de Politica de Inversion
DPI

* Objetivos y politicas para la inversién del portafolio de
inversion

+ Politicas generales para la administracién: Diversificacién,
estrategia global de inversion, activos permitidos

+ Politicas generales de seguridad: Limites generales de los
principales riesgos

+ Politicas generales de liquidez: Criterios para contar con un
alto nivel de liquidez

+ Criterio general de rentabilidad: Maximizar la rentabilidad
ajustada por riesgo, de forma consistente con los criterios de
seguridad y liquidez
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Proceso: Administrar Reservas
Internacionales

2-Admiristrar 125
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nteraciondes |
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Principales Areas de Gestion

* Departamento de Inversiones Internacionales DII
— Ejecucion de operaciones (front office)
— Monitoreo y gestion de riesgos (middle office)
— Asesoria técnica al Comité de Reservas

+ Departamento de Registro y Control de Pagos
Internacionales (back office) DRCPI
— Confirmacion y liberacién de pagos
— Valoracion de portafolios
— Reqgistro contable
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Administracion de riesgos

* Riesgo de liquidez: Se invierte en instrumentos
faciles de liquidar y se divide el portafolio en tramos
segun necesidades de liquidez

* Riesgo de mercado: Se invierte en instrumentos
que sean poco susceptibles a reducciones de su
precio

* Riesgo crediticio: Baja probabilidad de
experimentar eventos de incumplimiento o default

* Riesgo cambiario: Se limita el impacto de las
variaciones de la tasa de cambio
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Otros riesgos importantes

* Riesgo de contraparte
* Riesgo operativo
* Riesgo legal

* Riesgo reputacional
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Tramos del portafolio de inversion

* Tramo de corto plazo: Necesidades potenciales de
liquidez en 12 meses

+ Tramo de mediano plazo: Porcion del portafolio
que se considera menos probable de utilizar en 12
meses

» Oro: Diversificacion del portafolio
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Tramos del portafolio de inversion

1.1%

m Tramo de Corto Plazo
B Tramo de Mediano Plazo

mOro
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Administracion del portafolio de inversion

indice o portafolio
de referencia

Lineamientos de
inversion
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indice o portafolio de referencia

* Elindice de referencia es el portafolio tedrico que
refleja la maxima rentabilidad esperada dentro de
los estrictos criterios de riesgo definidos por el
Comité de Reservas. Este indice sirve como base
para medir la gestién de cada uno de los portafolios.

» El tramo de corto plazo tiene un indice de referencia
diferente al de mediano plazo

* Los indices son definidos por el Comité de
Reservas
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Composicion cambiaria €Y S f

* Los dos indices tienen una composicién cambiaria diferente
* La composicion cambiaria del indice de corto plazo es
aquella que minimiza la diferencia frente al indice real de
los ingresos de la balanza de pagos, invirtiendo solamente
en monedas:
— dereserva
— tasas de interés positivas
— manteniendo participaciones bajas en los mercados de
deuda publica de dichos paises.
» Elindice de mediano plazo puede tener cualquier
composicion cambiaria que permita maximizar el retorno
ajustado por riesgo en dolares estadounidenses.
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indice real de la balanza de pagos y composicion
cambiaria del tramo de corto plazo

indice de egresos de la balanza de pagos e indice de composicién
cambiaria
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Composicion Cambiaria

Tramo Corto Plazo Tramo Mediano Plazo

B Dolares estadounidenses B Dolares canadienses
= Doélares australianos m Dolares neozelandeses
= Coronas noruegas
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Composicion indice tramo de Corto Plazo
(Sin incluir oro = 1,1%)

1,0%
2,0%

M Bonos de 0-1 afos gobierno E.E.U.U.
M Bonos de 1-5 afios gobierno E.E.U.U.
M Bonos de 5-10 afios gobierno E.E.U.U.
M Bonos de 10+ afios gobierno E.E.U.U.

M Bonos indexados a la inflacion de 1-10
afios gobierno E.E.U.U.

W Bonos indexados a la inflacién de 10+
afos gobierno E.E.U.U.

1 Bonos AAA-AA de supranacionales y
gobiernos

m Bonos de 0-1 afios gobierno Canadd

Bonos de 0-3 afios gobierno Australia

L m Bonos de 1-10 afios gobierno Nue!
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Composicion indice tramo de Mediano
Plazo (Sin incluir oro = 1,1%)

10,0%
M Bonos de 0-3 afios gobierno E.E.U.U.

6.0% M Bonos de 3-5 afios gobierno E.E.U.U.
) 0

1.0% W Bonos de 5+ afios gobierno E.E.U.U.
,
M Titulos respaldados por hipotecas de
10.0% agencias E.E.U.U.
! H Bonos AAA-AA de supranacionales y
gobiernos
1,0% ® Indice de bonos del gobierno del
Reino Unido
2,0%
et m Indice de bonos del gobierno de
Australia
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Manejo pasivo y activo de los portafolios

» Pasivo: El portafolio tiene una composicién similar al
indice
— En el BdIR se hace internamente

+ Activo: El portafolio tiene una composicién diferente
con el fin de obtener una rentabilidad mas alta

— En el BdIR se hace internamente y con
administradores externos

— Entre 28% y 38% del portafolio de inversion
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Programa de administracion externa

+ EIBdIR delega la gestidon de una parte del portafolio a
entidades lideres de gestidon de activos a nivel mundial

+ Se permite manejo activo

* Los objetivos del programa son:
— Obtener una rentabilidad superior al indice de referencia
— Capacitar a los funcionarios del BdIR

* Elindice y los lineamientos son definidos por el Comité

* Los activos permanecen en cuentas del BdIR

+ La gestion se evalua permanentemente y los contratos se
pueden finalizar en cualquier momento

Seminario de

Banca Ccentral

o)

23/11/2018

13



Wil R Nl R A el E

Administracion interna y externa
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Composicion por sectores

28,85%

1,67%
65,15%

2,64%

\_ 1,68%

B Gobiernos ¥ Cuasi-gobierno  ® Hipotecas
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Composicion por calificacién crediticia

mAAA mAA HA
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Composicion por monedas

3,11%

6,26%
0,46%

1,35%

1,19%
0,41%
m Dolares estadounidenses m Délares Canandienses
m Dolares Australianos H Libras Esterlinas
= Coronas Noruegas m Dolares Neozelandeses
= Otros
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Evolucion de la duracion del Portafolio

., Aumento de las tasas
Creacién del tramo de
di | de corto plazo en
mediano plazo EE.UU.

Duracion \

£y

—Portafolio —ndice
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Desempeiio Reciente (Anualizado)

DESCOMPOSICION DE RETORNO DEL PORTAFOLIO
DE INVERSION (%6)

3 afios

12 meses

-1.00% -0.50% 0.00% 0.50% 1.00%
12 meses 3 afios
i portafolio de
Inversién sin 0775 0.82%
Componente
Cambiario
s Componente 0.619% o,
Cambiario 055
= Portafolio de 018% 0739
Inversion
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