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Bogota, D.C. Al contestar por favor cite estos datos:

2026-03-05 11:51:30
20261100071551

Fecha de Radicado:
No. de Radicado:

A quien corresponda,
Andnimo.

Asunto: Respuesta a consulta ciudadana relacionada con la implementacién

del Sistema de Riesgo de Mercado (SARM) al interior de un fondo
de empleados en el evento de inversiones sobre activos superiores
al 10%, identificada con radicado No. 20264400019392 de fecha
23 de enero del 2026.

Cordial saludo.

En atenciéon a su comunicacion, la Superintendencia de la Economia Solidaria le
informa que, una vez analizado el tema de su solicitud de aclaracidn, emitird una

respuesta de acuerdo con lo establecido por la ley'.

Es por esto que, para resolver su solicitud inicialmente informamos:

I. La peticion elevada

Se identifica que la consulta cuenta el siguiente interrogante:

"si un Fondo de Empleados debe implementar y dar cumplimiento a la totalidad de
los lineamientos establecidos en el Capitulo V del Titulo IV de la CBCF, relacionados
con el Sistema de Administracion del Riesgo de Mercado (SARM), en el evento en
que la participacion de las inversiones sobre el total de los activos supere el 10 %
durante tres (3) meses consecutivos?”

1 Numeral 15 del articulo 36 de la Ley 454 de 1998, asimismo, se tiene en cuenta el numeral 6 del articulo 6 del
Decreto 186 de 2004, en donde hace mencidén que esta Superintendencia no tiene dentro de sus funciones, ser
un 6rgano asesor.
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II. Analisis normativo general y especifico

Una vez verificada la solicitud de aclaracién planteada, informamos que, de acuerdo
con el numeral 15 del articulo 36 de la Ley 454 de 1998, es competencia de la
Superintendencia de la Economia Solidaria absolver las consultas elevadas a esta
entidad. Aclarando que esta accién no obedece a una funcién de asesoria, puesto
gue la misma no se encuentra prevista como un drgano asesor.

Para resolver la solicitud de aclaracién planteada, es imperativo revisar la Circular
Basica Contable y Financiera expedida por esta Superintendencia de Economia
Solidaria, especialmente lo contenido en El Titulo IV "Sistema de Administracion de
Riesgos", en su Capitulo I "Sistema Integrado de Administracion de Riesgos- SIAR",
el cual establece, en el numeral 2, un "Ambito de Aplicacion" diferenciado con
relacién a los tipos de operaciones realizadas por las organizaciones solidarias:

“"El SIAR se constituye en la base fundamental para el adecuado desarrollo e
implementacion de todos los sistemas de administracion de riesgos por parte de las
organizaciones vigiladas; sin embargo y en consideracion a la heterogeneidad de
éstas y el tipo de operaciones que realizan, se ha establecido un ambito de aplicacion
diferenciado, el cual se sefala en cada uno de los sistemas de administracion
contenidos en el presente Titulo.”?

Las organizaciones solidarias, entre estas, los fondos de empleados, deberan
ajustar, revisar y aplicar los lineamientos establecidos, segun la circular en
mencién, seguln lo preestablecido en los respectivos estatutos, asi como también
la evaluacion periédica de los riesgos implicitos de los activos e inversiones
realizadas, optando por decisiones que correspondan a una efectiva mitigacion,
implementando planes estratégicos, culturizacién de administracién, asi como la
identificacion, medicion, control y monitoreo de dichos riesgos, conforme al
accionar de las actividades u objeto social, la naturaleza, el tamafio, la complejidad,
los principios de integridad y los diferentes entornos financieros.

Simultaneamente, es dable analizar las caracteristicas minimas de cada uno de los
riesgos aplicables a una organizacién solidaria, siendo estos los dispuestos en los
items 8.1, 8.2, 8.3 y 8.4, que indican:

"8.1. RIESGO DE CREDITO La gestion del riesgo de crédito debe ser parte integral de
la estrategia de la organizacion que otorgue créditos a sus asociados, por lo tanto, los
productos de crédito ofrecidos y los cupos y limites asignados deben estar dentro de

2 Circular Basica Contable y Financiera, Titulo IV, Sistema Integrado de Administracion de Riesgos. Pag. 135
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los niveles de atribuciones establecidos por el consejo de administracion o la junta
directiva, y atender las instrucciones contenidas en el capitulo II del presente Titulo,
para la gestion de este riesgo.

8.2. RIESGO DE LIQUIDEZ Las organizaciones solidarias sujetas a gestionar este
riesgo, deben contar con una estrategia de manejo de liquidez para el corto, mediano
y largo plazo; de esta manera, las politicas de liquidez deben contemplar aspectos
coyunturales y estructurales de la organizacion, dando cumplimiento a los
lineamientos minimos establecidos en el capitulo III del presente Titulo.

8.3. RIESGO DE MERCADO Las variaciones fundamentalmente en las tasas de interés
y en la tasa de cambio pueden impactar negativamente la situacion financiera de la
organizacion solidaria, aspecto éste que debe ser considerado al conformar un
portafolio de inversiones. Especial interés supone el manejo de inversiones, cuyo valor
esta sujeto a variacion de precios de mercado; sin embargo, es necesario puntualizar
gue posibles pérdidas en esta actividad no solo derivan de estos precios, también es
importante contemplar el riesgo crediticio asociado a los emisores. Asi, las
organizaciones solidarias seialadas en el ambito de aplicacion del capitulo V
del presente Titulo, deberan dar cumplimiento a las instrucciones alli contenidas,
para gestionar este riesgo. (Negrilla fura de texto)

8.4. RIESGO OPERATIVO Las organizaciones solidarias deberan contar con los
recursos, medios y procedimientos necesarios que garanticen la adecuada operacion
de sus actividades, dentro del marco legal vigente y las politicas definidas por el
érgano de administracion, atendiendo los lineamientos minimos previstos en el
capitulo 1V del presente Titulo para la administracion del riesgo operativo — SARO.”?

Coronario de lo dispuesto, se tienen especificados los riesgos correlacionados con
el otorgamiento de créditos a sus asociados, la necesidad de politicas de liquidez,
asi como de recursos, medios y procedimientos adecuados para su operatividad;
y, adicionalmente, los riesgos de mercado, que consisten en la variacién de las
diferentes tasas de interés o cambios que pueden impactar negativamente la
situacién financiera del fondo u organizacion solidaria, situacidn que requiere
imperativa atencién en las inversiones, normativa que indica las instrucciones
especificas para este tipo de riesgos, lo contenido en el Capitulo V del Titulo IV de
Circular Basica Contable y Financiera expedida por esta Superintendencia, siendo
éste, el objeto de la aclaraciéon que nos ocupa.

En consonancia con lo decantado anteriormente, la normativa dispuesta en el
Capitulo V, del Titulo IV de la Circular Basica Contable y Financiera expedida por

3 Circular Béasica Contable y Financiera, Titulo IV, Sistema Integrado de Administracién de Riesgos. Pag. 153

Superintendencia de la Economia Solidaria

Avenida Calle 24 (Esperanza) N° 60-50 Piso 8 Centro Empresarial Gran Estacién
PBX: (+57) (601)7 560 557

Linea Gratis: 018000-180-430

Documento firmado digitalmente



o i s )

EBfgRdoL B R4RR% 53R

La validez de este documento puede verificarse en: https://sedeelectronica.supersolidaria.gov.co/SedeElectronica

Supersolidaria

110- Pagina 4 de 6

esta Superintendencia de Economia Solidaria* trae a colacidon los parametros
minimos para gestionar el Sistema de Administracion de Riesgo de Mercado
(SARM), asi como la implementacién de los mismos en las organizaciones
solidarias, con el propdsito principal de medir, controlar y monitorear los niveles
de riesgo del mercado crediticio e inversiones; e igualmente, establecer decisiones
oportunas de mitigacion a través de las instrucciones impartidas.

"2. AMBITO DE APLICACION Las instrucciones contenidas en el presente capitulo
deben ser aplicadas por las cooperativas de ahorro y crédito, las cooperativas
multiactivas e integrales con seccion de ahorro y crédito en las cuales la participacion
de las inversiones en el total de los activos exceda el 10%, al corte del mes de octubre
de 2020. En las cooperativas que tengan una participacion inferior a dicho porcentaje
deberan aplicar lo previsto en los numerales 4.1 (identificacion) y 5 (elementos) de
este capitulo. Las organizaciones solidarias que, con posterioridad a esta fecha,
superen este limite durante tres (3) meses consecutivos, deberan también adoptar el
Sistema de Administracion de Riesgo de Mercado.

La Superintendencia podréa extender la obligacion de aplicar lo dispuesto en este
capitulo a otras organizaciones solidarias vigiladas en razén a su tamafio, composicion
de su portafolio de inversiones e impacto en el sector solidario. Para tal efecto definira
a estas organizaciones un cronograma para la implementacion gradual de la norma. ™

Dichas instrucciones, aplicables a las cooperativas de ahorro y crédito, multiactivas
e integrales con seccidn de ahorro y crédito y/o fondos de empleados, en los cuales
la participacidon de inversiones excedan o supere el limite del 10% de los activos,
con posterioridad a octubre de 2020, o consecutivamente durante 3 meses,
establecen como prerrogativa obligatoria, que el Consejo de Administracion de la
organizacion solidaria implemente, gestione y aplique las reglas o parametros del
Sistema de Administracion de Riesgo de Mercado- SARM, acorde a sus condiciones
o caracteristicas de tamafio, volumen, complejidad de las operaciones financieras
y dentro del marco de las acciones permitidas, sin desconocer o desvirtuar el objeto
social planteado para el fondo de empleados.

Simultaneamente, para efectos de la implementacion o gestiéon de este sistema,
en las organizaciones sociales, estas deben revisar periddicamente las etapas, los
elementos, los ajustes necesarios para su operatividad, correlacionando esto con
las condiciones especiales del fondo u organizacidon, como de las contingencias del
mercado de forma general. Es por ello que la Superintendencia de Economia
Solidaria establecié los parametros especificos para su ejecucién, tales como lo

3 Circular Basica Contable y Financiera, Titulo IV, Sistema de Administracion de Riesgo de Mercado. Pag. 273
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dispuesto en los items 4. Las etapas de administracion del riesgo y 5. Los elementos
del SARMS, en el Capitulo V, Titulo IV, de la Circular en mencion.

III. Respuesta

“"si un Fondo de Empleados debe implementar y dar cumplimiento a la
totalidad de los lineamientos establecidos en el Capitulo V del Titulo IV de
la CBCF, relacionados con el Sistema de Administracion del Riesgo de
Mercado (SARM), en el evento en que la participaciéon de las inversiones
sobre el total de los activos supere el 10 % durante tres (3) meses
consecutivos?”

En virtud de lo anterior, se procede a dar respuesta respecto a si un fondo de
empleados debe implementar y dar cumplimiento a los parametros previstos en el
Capitulo V del Titulo IV de la Circular Basica Contable y Financiera emitida por la
Superintendencia de la Economia Solidaria, especificamente lo referente al Sistema
de Administracion de Riesgo de Mercado (SARM). En ese sentido, se procede a
aclarar a la peticionaria que, con ocasion al objeto de su consulta, se indica lo
siguiente:

La normatividad aplicable en el caso en concreto es taxativa al enunciar que,
cuando una organizacién solidaria, bien sea cooperativa de ahorro o crédito,
multiactiva e integral con seccién de ahorro y crédito, en igual sentido por
interpretacidn sistematica los fondos de empleados, quienes tienen facultad legal
para desarrollar actividades de ahorro, crédito, dispuestas en sus Estatutos, y que
superen o excedan la participacién de las inversiones en un 10% con relacién al
total de sus activos durante tres (3) meses consecutivos, deberan adoptar en su
totalidad el Sistema de Administracién de Riesgos de Mercado- SARM, conforme a
las directrices dispuestas en la Circular Basica Contable y Financiera, Titulo IV
expedida por la Superintendencia de Economia Solidaria.

Por ultimo, es importante tener en cuenta que los conceptos emitidos por la Oficina
Asesora Juridica de la Superintendencia de la Economia Solidaria son orientaciones
y puntos de vista, ya que no tratan sobre situaciones especificas, individuales o
concretas; sin embargo, pueden llegar a ser objeto de nuestra vigilancia,
inspeccidn y control. Esta respuesta no tiene ningun caracter obligatorio ni
vinculante, teniendo en cuenta los lineamientos legales para ello’.

66 Circular Basica Contable y Financiera, Titulo IV, Sistema de Administracion de Riesgo de Mercado. Pag. 276-
279

7 Articulo 28 del Cédigo de Procedimiento Administrativo y de lo Contencioso Administrativo.
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Esperamos que la informaciéon expuesta haya atendido su solicitud de manera
satisfactoria y quedamos atentos ante cualquier requerimiento o aclaracion
adicional al respecto.

Cordialmente,

g - ¢
. A Rt

IZA POSADA COTES
Jefa Oficina Asesora Juridica

Proyectd: ANGIE PAOLA HERRERA RICARDO
Revis6: LUNA DIANA CABRERA CASTILLO
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