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PRESENTACION

El Fondo Latinoamericano de Reservas (FLAR) es un acuerdo financiero regional que
propende por la estabilidad macroecondmica de sus paises miembros, mejorando su
posicion externa y fortaleciendo la integracion regional.

Es una persona juridica de derecho internacional publico con sede en Bogota D.C,
Colombia, a la que pueden adherir paises de Ameérica Latinay el Caribe. Corresponde
alaAsamblea de Representantes determinar el respectivo aporte de capital, asicomo
otras condiciones necesarias para el ingreso.

El FLAR sucedi6 al Fondo Andino de Reservas (FAR) -creado en 1978, en el marco del
Acuerdo de Cartagena- con el propodsito de extender su membresia a toda la region.
Actualmente son miembros Bolivia, Colombia, Costa Rica, Ecuador, Paraguay, Perd,
Uruguay y Venezuela.

Los principales objetivos del FLAR son: acudir en apoyo de la balanza de pagos de los
paises miembros-otorgandocréditosogarantizando préstamosdeterceros-y mejorar
las condiciones de inversion de las reservas internacionales de los estados afiliados.
Ademas, los estatutos del FLAR contemplan que éste puede contribuir a la armoni-
zacion de las politicas cambiarias, monetarias y financieras de sus paises miembros.

El mecanismo fundamental de apoyo a la balanza de pagos de los paises miembros
es el suministro de créditos, que en la actualidad pueden ascender hasta 2,5 veces
el capital pagado respectivo (2,6 veces en los casos de Bolivia y Ecuador). Ese limite
representa aproximadamente USD 1.282 millones de crédito maximo en los casos
de Colombia, Costa Rica y Peru; USD 1244 para Venezuela; USD 640 millones para
Paraguay y Uruguay; y USD 667 millones para Bolivia y Ecuador.

Las lineas de crédito que se ofrecen a la fecha son:

» Créditos de liquidez, con plazos de hasta un afo, para problemas transitorios de
liquidez externa.

» Créditos de contingencia que contemplan hasta un anoy medio para el desem-
bolso y hasta un ano para su amortizacion.

» Créditos de apoyo a la balanza de pagos, para contribuir a solventar problemas
estructurales, con plazos hasta de tres afos.
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Por otra parte, bajo lineamientos aprobados por el Directorio, el FLAR invierte en los
mercadosinternacionaleslosrecursosque no utiliza parafinanciar créditosalos paises.
Para ello emplea instrumentos y mercados similares a los utilizados por los bancos
centralesen el manejo de lasreservas internacionales. Al incursionar en instrumentos
tradicionales y novedosos el FLAR ha ganado experiencia para la administracion de
sus propias carterasy para apoyar la gestion de activos y reservas de paises miemibros
y otros clientes.

El Fondo cuenta con un capital pagado de USD 3.062,2 millones y con acceso a los
mercadosfinancierosinternacionales paraapalancarsusoperaciones. Adicionalmente,
recibe depositosde bancoscentrales, institucionesoficiales-tantode paises miembros
como no miembros- y entidades multilaterales de la region.

Los érganos de administracion del Fondo son la Asamblea de Representantes, el
Directorio y la Presidencia Ejecutiva.

La Asamblea de Representantes es la maxima autoridad del FLAR. La conforman
los ministros de Hacienda o Finanzas, o el funcionario correspondiente que designe
el gobierno de cada pais miembro. Cada representante tiene derecho a un voto. La
Asambleatiene un presidenteyunyvicepresidente que permanecen unafoensucargo,
posiciones que ocupan de manera secuencial representantes de cada pais miembro.

El Directorioesta constituido porlosgobernadoresde losbancoscentralesde los paises
miembros y por el Presidente Ejecutivo del FLAR, quien lo preside, con voz y sin voto.

La Presidencia Ejecutiva es el 6rgano técnico permanente del Fondo. Esta a cargo del
Presidente Ejecutivo, quien es el representante legal de la Institucion y el responsable
de su administracion, de la conduccion de sus operaciones y del cumplimiento de

sus objetivos.

Elfortalecimiento del FLAR es, indudablemente, un factor decisivo para la estabilidad
macroecondmica regional y para el avance de la integracion econémica de América
Latinay el Caribe.



CARTA DEL PRESIDENTE EJECUTIVO

Bogota D. C., 24 de marzo de 2020

Senor presidente de la Asamblea de Representantes:

En cumplimiento de lo dispuesto por el convenio constitutivo del
Fondo Latinoamericano de Reservas (literal e del Articulo 20y literal g
del Articulo 26 del convenio), me es grato someter a la consideracion
de la Asamblea de Representantes el reporte anual de la Institucion
para el ano 2019. Este reporte fue aprobado por el Directorio del FLAR
en su sesion del 23 de marzo de 2020.

Conforme lo establece el Articulo 15 del reglamento de la Asamblea
de Representantes, este reporte incluye, debidamente auditados,
los estados financieros de la entidad para el periodo analizado. La
firma de auditores externos Ernst & Young Audit, S.A.S. emitio una
opinion sin salvedades sobre los estados financieros del FLAR al 31
de diciembre de 2019.

Muy atentamente,

José Dario Uribe
Presidente Ejecutivo
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Abreviatura
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p.b.
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SIE
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Significado

Acuerdos Financieros Regionales

ASEAN+3 Macroeconomic Research Office (Oficina de Investigacién Macroeconémica de ASEAN+3)

Asociacién Nacional de Instituciones Financieras

Asociacion de Naciones del Sudeste Asiatico mas China, Japén y Corea del Sur
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Banco Central de Venezuela
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Bank for International Settlements
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Bank of America

Banco de Desarrollo de América Latina

Centro de Estudios Monetarios Latinoamericanos
Comité Latinoamericano de Asuntos Financieros
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DWS Investment Management Americas, Inc.
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Exchange Traded Funds

Fondo Monetario Internacional
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Global Financial Safety Net

Goldman Sachs Asset Management
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The Latin American and Caribbean Economic Association
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Mortgage-Backed Securities

Monitor de Datos FLAR

Monitor Emisores FLAR
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Puntos basicos

Rewards Performance and Talent

Standard & Poor’s

Risk Adjusted Capital

Sistema de Administracion de Riesgo Operativo
Statistical Data and Metadata eXchange

Sistema de Gestidon de Seguridad de la Informacién

Sistema de Informacién Econémica
Tecnologia de la Informacién y Comunicacion
Doélares de los Estados Unidos de América

Western Asset Management Company



INTRODUCCION

El ano 2019 fue el segundo ano consecutivo en el que todas las actividades y labores
del FLAR se alinearon para alcanzar los objetivos trazados en el plan estratégico quin-
guenal presentado al Directorio en abril de 2018.

En pocas palabras, la meta de esta planeacion es que el FLAR evolucione para con-
vertirse en un Acuerdo Financiero de alcance regional, que sea relevante para las
economias con las que esté vinculado y tenga capacidad de prestar servicios finan-
cieros y de otra naturaleza con los mas exigentes estandares profesionales. Un paso
decisivo para lograr ese objetivo es la ampliacion de la membresia y, como se vera,
durante el ano se trabajo activamente en dos frentes: por un lado, poner en blanco
vy negro los fundamentos tedricos y practicos de esta propuesta, con el concurso de
un grupo de trabajo del mas alto nivel, y, por otro, en la divulgacion - en numerosos
v variados foros multilaterales y bilaterales - de los beneficios actuales y potenciales
que la entidad ofrece a sus paises miembros y clientes.

La ampliacion de la membresia no es simplemente un tema de tamano. Mas paises
miembrosy mayor capital implican fortalecimientos financieros importantes, diver-
sificacion de riesgos y posibilidades de crecimiento en la gama de productos que
podra ofrecer un FLAR mas robusto. Pero el cambio no se detiene alli. Un FLAR de
alcance regional puede ejercer una influencia muy benéfica para la estabilidad ma-
croecondomicay financiera de toda América Latina; puede elevar considerablemente
la calidad del dialogo técnico entre los paises miembros y con otros AFR, y puede
desarrollar de manera econdmicamente eficiente nuevas capacidades de servicio y
de atencidn a sus miembros y clientes.

Notese ademas que la transformacion planeada para el Fondo no es Unicamente
hacia el exterior. Las mayores oportunidades de oferta de servicios y los potenciales
campos de nueva interaccion con autoridades econémicas y organismos internacio-
nales, lo mismo que las responsabilidades adicionales que se derivan de una mayor
presencia e influencia regional, requieren también ajustes profundos en la cultura,
en la organizacion y en el trabajo cotidiano de la entidad; este documento también
registra el progreso de varios de esos ajustes.
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Elinforme resume entonceslas principales actividades realizadas por el FLAR en 2019.
También puede verse como una especie de catalogo de los servicios que pueden ob-
tener los paises vinculados al FLAR, asi como otros clientes institucionales e, incluso,
de la academia. Estos temas se desarrollan en las dos primeras secciones del reporte.
La tercera parte presenta los estados financieros auditados para el final del aho y al-
gunos comentarios sobre las operaciones y la administracion de riesgos financieros
de la institucion.

Finalmente, el reporte muestra a los interesados como consultar las estadisticas
econdmicas de los paises miembros ofrecidas por el FLAR, asi como informacion

organizacional de la Institucion.



EL PLAN ESTRATEGICO
DEL FLAR 2018-2023
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PRINCIPALES COMPONENTES DEL PLAN
ESTRATEGICO

Enabrilde2018laadministracion del FLAR presen-
to al Directorio un plan estratégico que reconoce
como propodsito superior de la entidad “contribuir
al bienestar de Ameérica Latinay el Caribe, promo-
viendolaestabilidad macroeconémicayfinanciera
de la region”.

Dicho plan definié como MEGA -“meta retadora
que se pretende lograr en un horizonte de tiempo
determinado,conunfinclaroy medible”-que “en
2023 el FLAR sera un fondo de reservas relevante
para Ameérica Latinay el Caribe, logrando la vincu-
lacion de nuevos miembros de impacto regional”.

El plan también reconoce que, al igual que otros
miembros de la Red de Seguridad Financiera
global en sus respectivas areas geograficas (por
ejemplo, ESMyAMRO), el FLAR puedeydebejugar
un papel Mmas protagénico en el ordenamiento
econdomico regional.

Durante2019laadministracionadoptd,como prin-
cipio rector para priorizar y ejecutar las multiples
iniciativas identificadas para desarrollar el plan
estratégico, su respectiva contribucion a alguno
o0 algunos de los siguientes frentes:

» Ampliacion de la membresia;
» Consolidacionde la posiciondel FLARcomoun

aliado fundamental para la estabilidad macro-
econdomica y financiera regional;

» Fortalecimientodelaofertadevalorydelagama
de productos que el FLAR pone a disposicion
de paises miembros y otros clientes;

» Ceneraciondelascapacidadesorganizacionales
necesarias paraelcrecimientodela Institucion.

A continuacion, se resumen las principales acti-
vidades desplegadas por el FLAR en 2019, orien-
tadas a que el FLAR sea un acuerdo regional de
gran relevancia para Ameérica Latina y el Caribe, y
agrupadas segun su contribucion para el alcance
de los mencionados frentes estratégicos.

PROYECTOS E INICIATIVAS EN
DESARROLLO DEL PLAN ESTRATEGICO

Ampliacién de la membresia

Alrededor de este frente estratégico se agrupan
tareas orientadas a generar y fortalecer la con-
ciencia sobre la necesidad de contar con una red
de seguridad financiera mas fuerte en la region;
a disefar una estrategia especifica de atraccion
de posibles nuevos miembros al FLAR; y a ofre-
cer nuevos productos o servicios para hacer mas
atractiva la entidad como un socio efectivo de los
bancos centrales de la region.

Enloque probablemente hasidounadelasinicia-
tivasmasimportantesparapromover la estabilidad
economicayfinancierade Ameérica Latina,durante



2019 el FLAR convoco a un grupo de expertos de
muy alto nivel de la region, con el fin de revisar el
estado actual de la Red de Seguridad Financiera
Regional, analizar cémo fortalecerla, y discutir el
papelque puedecumplirunorganismofinanciero
como el FLAR en una red fortalecida.

El grupo produjo un valioso informe que se en-
cuentradisponible en https:/flar.net/wp-content/
uploads/2020/01/1.Un-FLAR-de-alcance-regional-
Web.pdf.

La principal conclusion de este trabajo fue la ne-
cesidad, conveniencia y urgencia de construir un
acuerdo financiero fuerte de alcance regional,
sobre la base del actual FLAR. Al mismo tiempo,
elgruporecomenddalasautoridadesactualesdel
FLAR invitar a otros paises de la region, en parti-
cular a los mas grandes y avanzados, a ingresar a
esta Institucion.

El citado documento ha hecho una contribucion
importantealasgestionesde la Presidencia Ejecu-
tivadel FLAR paraatraer nuevos paises miembros.
Conese propdsito, estateniendounaampliadivul-
gacion entre personas e instituciones interesadas
en fortalecer lared de seguridad financiera global
y regional.

Consolidaciéon de la posicion del FLAR como
un aliado fundamental para la estabilidad
macroecondmica y financiera regional

Dentro de este frente estratégico se agrupan
iniciativas de colaboracion con el FMI, los AFR vy
los bancos centrales, que redunden en fortalecer
el posicionamiento del FLAR, asi como iniciativas
orientadasa generar conocimientoyacomunicar
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los atributos del FLAR, que impacten en los gru-
pos interesados en fortalecer la Red de Seguridad
Financiera Regional, destagquen los productos y
servicios que ofrece la Institucion, y faciliten el
ingreso de nuevos miembros.

Las principales iniciativas desarrolladas en este
campo fueron las siguientes:

Gestidon en la Secretaria Técnica de los AFR

El FLAR continud desempenando labores en la
Secretaria Técnica conjunta de los AFR. Estas
labores comprenden la elaboracion de insumos
técnicosy analiticos para fortalecer el dialogoy las
actividades de cooperacion entre los AFR y entre
estos y el FMI. Entre estas actividades destacan
las siguientes:

» Organizacionyrealizacidon conorganismaossimi-
laresal FLARen Europa (ESM)yAsia (AMRO) del
tercer seminario conjunto de investigacion de
los AFR. Este contd con la participacion del FMI
ydelrestodelos AFR,yserealizd en Luxembur-
go, el 15y 16 de mayo. El tema fue |la deteccion,
analisisy prevencion del riesgo soberano. Entre
Sus principales mensajes, estan: i) la necesidad
de continuar implementando herramientas
de deteccion temprana de vulnerabilidades
macroeconémicas globales y regionales; ii) la
importanciadehacerunoportunoseguimiento
y analisis delendeudamiento global; y, iii) la ac-
cioncoordinadadelasinstitucionesdelsistema
financiero internacional;

» Discusion, elaboraciony presentacion de avan-
cesenseistemasdetrabajo sobre cooperacion
entrelosAFR,yentrelosAFRyel FMI. Lostemas
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fueron definidos a partir de la discusion de un
documentoconjuntodel personaltécnicodelos
AFR, titulado “IMF-RFA collaboration: motives,
state of the play, and way forward. A joint RFA
staffproposal” elcualesunarespuesta colectiva
aldocumento detrabajodel FMI (2017) titulado
“Collaboration between Regional Financing
Arrangements and the IMF”. Los seis temas
son:

O Entrenamientoy desarrollo de capacidades
institucionales;

O Asistencia técnica a paises miembros;

O Seguimiento macroeconémico y consulta;

O Complementariedad de los instrumentos
de crédito;

O Complementariedad entre desarrollo y es-
tabilidad macroeconémica;

O Comunicacion durante periodos de crisis y
No crisis,

Cada AFR esta a cargo de liderar el dialogo
sobre uno de los seis temas, correspondién-
dole al FLAR el “entrenamiento y desarrollo de
capacidades institucionales”.

Organizacion y realizacion con AMRO y ESM
del cuarto diadlogo de alto nivel entre los AFR v
el FMI, en Washington D. C,, el 6 de octubre de
2019. En ese evento, las autoridades evaluaron
las actividades realizadas en el Ultimo afio y las
propuestas de cooperacion en los seis temas
citados en el numeral anterior.

Fortalecimiento de la cooperacién con el FMI

En 2019, la cooperacion con el FMI se realizd en

tres frentes:

» Didlogo:Huboencuentrosbilateralesconauto-
ridadesy técnicos del FM| en temas de interés
comun como la red de seguridad financiera
vy las tendencias econdmicas y financieras de
Ameérica Latinay el Caribe. Como se menciong,
este dialogo bilateral y fluido también se ha
presentado en el marco de las reuniones de
Secretaria Técnica de los AFR;

» Entrenamiento: El FMIofrecio capacitacionesa
tresfuncionariosdel FLARensusedede Brasilia,
en materia de diagnostico de vulnerabilidades,
politicas y supervision del sector financiero,
asi como fortalecimiento de las instituciones y
gestion de riesgos fiscales;

» Participacioneneventos: Lasautoridadesyfun-
cionarios de ambas instituciones participaron
en actividades organizadas por cada una de
ellas. Por ejemplo, el Presidente Ejecutivo del
FLAR, por invitacion del director del Departa-
mento del hemisferio occidental del FMI, hizo
una presentacion sobre la Red de Seguridad
Financiera regional en el desayuno de auto-
ridades (Ministros de Hacienda y Presidentes
de Bancos centrales) de Sur América y México,
en el marco de las reuniones de primavera del
FMI. Asimismo, la Economista Jefe del FMI fue
presentadora en la conferencia anual de estu-
dios econdmicos del FLAR.

Comunicacién estratégica

El 2019 fue un ano de avances significativos en
materia de comunicaciones. Luego de construiry
validar una estrategia en 2018, se llevaron a cabo
accionesorientadasa motivarelinterésenel FLAR
en paises gque ya son miembrosy en posibles nue-



vos miembros, asicomo divulgar temasde interés
paraactualesy posiblesnuevosclientesdeservicios,
para el equipo de funcionarios de la Institucion.

Lasprincipalesactividadesqueserealizaron paraesta
iniciativa se pueden sintetizar en cinco elementos:

» Difusiondela“Agenda FLAR": Se comunicaron
diversos contenidos provenientes de la gestion
de conocimiento y de las conferencias y semi-
narios organizados por la Institucion. Estos se
detallan mas adelante, al describir los distintos
eventos realizados;

» Activismodigital: Se compartieron los conteni-
dosdela“Plataforma FLAR"deforma periddica,
sistematizadaysegmentada,construyendouna
comunidad digital integrada principalmente
por expertos economistas y expertos en finan-
zas,vinculados o cercanosa labancacentralen
todo el mundo. Hasta el momento el proyecto
ha estadoenfocadoentemasrelacionadoscon
la gestion de reservas internacionales y otros
recursos soberanos,

» Eventos virtuales: Se establecid un nuevo
espacio virtual (webinars!), organizado para
fomentar el didlogo con la comunidad. Por
medio de estas videoconferencias en tiempo
real, el FLAR logré convocar a expertos de nivel
internacional,quienessedirigieron a funciona-
rios de los bancos centralesy otros organismos
oficiales de la region. Se presentaron temas de
altarelevanciaenelactual contextoecondmico,
tales como: nuevas tecnologias financieras y

Seminarios en la WEB.
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sus implicaciones para la politica monetaria y
la estabilidad financiera en América Latina, los
determinantes de la composicion de las reser-
vas internacionales de los bancos centrales, y
una metodologia para unindicador de tension
macrofinanciera para Ameérica Central, Panama
y Republica Dominicana. Mas detalles sobre
estos eventos se explican mas adelante;

Comunicacion conjunta para los eventos rea-
lizados con otros AFR: Durante 2019, se forma-
lizaron mecanismos de coordinacion con las
areas de comunicacion de AMRO y ESM para
emitir comunicados conjuntos, que tuvieron
difusion coordinada a travésde las paginasweb
de cada organismo, redes sociales y medios de
comunicacion. De acuerdo con una encuesta
de la Comision Europea sobre comunicaciones
entre los AFR, se concluyd que existen avances
significativos en la colaboracion entre esos or-
ganismos;

Estandarizacion de canales de comunicacion
interna y externa:

O Anivelinterno, serevisdéy mejoro la Intranet
como canal de comunicacion para los fun-
cionarios de la Institucion. Se trata de una
redenlaquese puedenencontrardiferentes
temas de actualidad y de interés para los
funcionarios del FLAR;

O A nivel externo se inicio la reestructuracion
de la pagina welb, que contara en 2020 con
nuevas secciones que permitiran mostrar
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los contenidos relevantes para el logro de
nuestros objetivos estratégicos. También, se
inicio la construccion de la version en inglés
de la pagina, por completar en 2020;

O Por Ultimo, se fortalecio la cuenta oficial de
LinkedIn como red social principal de difu-
sion de contenidos del FLAR. Esta tuvo un
importante crecimiento en los seis meses
finales del ano y cuenta en la actualidad
con cerca de 3 mil seguidores. El objetivo es
duplicar el numero de seguidores en 2020.

Generacion de estrategias colaborativas de apoyo
y transferencia de conocimiento

En desarrollo de esta iniciativa, el FLAR trabajé en
estrategias colaborativas de apoyoy transferencia
de conocimiento por medio de la organizacion
y participacion en reuniones y eventos con au-
toridades econdmicas, técnicos, académicos y
expertos, con el fin de analizar temas de interés
para la estabilidad macroecondmica y financiera
de América Latinay el Caribe, incluyendo el de la
importanciade que laregion cuente conun FLAR
de alcance regional. A continuacion, se describen
las principales:

» El Presidente Ejecutivo del FLAR participo en
las siguientes actividades:

O LaCVIlIReunionde Gobernadoresde Bancos
Centrales, Junta de Gobierno y Asamblea
del CEMLA, el 29 y 30 de abril, en Cartage-
na, Colombia; y la Reunion Anual del Banco
de Pagos Internacionales, el 30 de junio, en
Basilea, Suiza. En el marco de ambas reu-
niones, sostuvo encuentros bilaterales con

autoridadesecondmicas,conquienesresaltod
la importancia de contar con un FLAR de
alcance regional:

La Tla Conferencia Anual del Banco Central
de Reserva del Peruy The Reinventing Bret-
ton Woods Committee, con el patrocinio del
BBVA, el18y19dejulio,en Cusco, Peru. Eltema
fue “The Changing Nature and Geography
of Global Finance”. El Presidente Ejecutivo
moderdla mesasobre “Desdolarizacion delos
sistemasfinancieros:leccionesyexperiencias”

El Octavo Dialogo Politico de alto Nivel
del Eurosistema y los Bancos Centrales de
Ameérica Latina, el 28 y 29 de noviembre, en
Cartagena de Indias. Durante su interven-
cion, tratd aspectos sobre la importancia
del fortalecimiento de la Red de Seguridad
Financiera de Ameérica Latina, destacando
los aportes que puede hacer un FLAR solido
de alcance regional;

La Conferencia Internacional de Economia
vy Finanzas, organizada por la Universidad
Torcuato DiTellay el CLAAF, el 18 de diciem-
bre, en Buenos Aires, Argentina. Durante su
intervencion, resaltdélaenorme contribucion
queunFLARdealcanceregional puedellegar
ateneren la estabilidad macroecondémicay
financiera de América Latina.

El Director de estudios econdmicos o miem-
bros de esa dependencia participaron como
expositores o panelistas en:

O La XV Reunion de Gerentes de Politica del

Centro de Estudios Monetario Latinoameri-



cano (CEMLA),enSanto Domingo, Republica
Dominicana, el 26 y 27 de septiembre. La
presentacion del FLAR fue sobre monedas
digitales, politica monetaria y estabilidad
financiera en América Latina;

LaXllMesa Redondadel BISyel CEMLASsobre
administracion de reservas e intervencion
en el mercado cambiario. Este evento fue
patrocinado por el Banco de la Republica,
en Colombia. La intervencion del FLAR fue
sobrelosfondosregionalesysupapeldentro
dela Red de Seguridad Financiera Regional:

El workshop ‘Leading by Design: Lessons
from CMIM-AMRO for the Global Financial
Safety Net”, organizado por la Universidad
de Boston con el copatrocinio del Japan
Foundation Center for Global Partnership,en
Boston, el 1de marzo. El tema de su presen-
tacionfuelaexperienciadel FLARen materia
de evaluacion y seguimiento de créditos de
liquidez externa;

La reunion anual de la de la red de investi-
gadores de Bancos Centrales del CEMLA,
realizada en Madrid, Espana, el 30 y 31 de
octubre.
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Para este webinar se conectaron 63 parti-
cipantes, de los cuales 33 eran funcionarios
de bancos centrales de la region. Ademas,
se registrd la conexion de funcionarios de
entidades multilaterales y otros AFR. La
conferencia fue divulgada en 22 publicacio-
nes en medios de comunicacion de México,
Argentina, Chile y Colombia;

O Determinantesdela composicion de lasre-
servasinternacionalesdelosbancoscentra-
les, con el Profesor Hiro Ito de la Universidad
de Portland, y con el investigador Robert N.
McCaulley, el 21 de noviembre.

En este evento se conectaron 62 personas,
del13 bancos centrales, 4 ministerios de eco-
nomia de la region y del Banco Mundial;

O Una metodologia para un indicador de
tension macrofinanciera para América
Central, Panama y Republica Dominicana.
Este webinar se realizd con Nelson Vera,
vicepresidente del Centro de Estudios Eco-
nomicos de ANIF vy Carlos Giraldo, Director
de Estudios Econdmicos del FLAR. La me-
todologia, fue presentada ante el Grupo de
Estabilidad Financiera Regional del CMCA,
el 13 de diciembre.

» Porotrolado,comose menciondantes, el FLAR
realizotreseventosvirtuales (webinars)en2019,  » El FLAR realizd o participd en la realizacion de
sobre los siguientes temas: conferencias y seminarios con autoridades
economicas, técnicos de bancos centrales y

O Nuevas tecnologias financierasy sus impli- otras instituciones, académicos y expertos
caciones para la politica monetaria y esta- internacionales, con el fin de analizar temas
bilidad financiera en América Latina, con el econdmicos, la administracion de las reservas
profesor Eswar Prasad, de la Universidad de internacionales, el manejo de riesgos, y temas

Cornell, el 5 de septiembre; contables, por ejemplo:
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O Conferencia de Estudios Econdmicos: El

FLAR organizo la XIV Conferencia de Estu-
dios Econdmicos, con el copatrocinio de la
CAF, el6y 7 de junio de 2019, en Cartagena.
En la conferencia participaron presidentes
y miembros del equipo técnico de bancos
centrales de la region, representantes de
organismosinternacionalesyde ministerios
de finanzas, y distinguidos académicos. El
tema central fue “Repensando la politica
economicaen Ameérica Latinaenunentorno
inciertoycambiante”. Durante laconferencia
serealizaron entrevistasaudiovisualesdifun-
didasatravesdelacuentaoficialde Linkedin
del FLAR, logrando un alcance de mas de
30.000 personas alrededor del mundo, de
las cualescercade 6.000vieron el contenido
audiovisual completo;

Sesion en LACEA: El FLAR organizd una
sesion en la reunion anual del LACEA, cuyo
tema fue “The Threat of Sudden Systemic
llliquidity: Globaland Regional Perspectives”,
el 8 de noviembre de 2019;

Patrocinio CLAAF: Adicionalmente, con el
fin de promover espacios de didlogo de alto
nivel entre expertos de laregion, el FLAR fue
patrocinador de lasreuniones del CLAAF en
lascualessetratantemasde relevancia para
la estabilidad macroecondmicay financiera
de Latinoamérica y el Caribe.

Conferencia de Reservas: En noviembre
de 2019 tuvo lugar la XXXIII Conferencia de
bancoscentraleseinstitucionesoficialesque
organiza anualmente el FLAR. El titulo fue
“Lidiando con la disrupcion en una nueva

década - Buscando una vision 20/20". En la
conferenciaseexploraronlosretosquerepre-
sentan las dindmicas actuales de mercado,
asi como otras tendencias de mediano a
largo plazo, como lo son el auge del popu-
lismo, la cambiante demografia mundial, la
aceleracionyexpansiontecnoldgica,ylacada
vez mayor influencia de China. Todo ello fue
evaluadoenelmarcodelascrecientesvulne-
rabilidadesdelosmercadosfinancierosydel
impacto que ello representa para la gestion
de los portafolios de inversion de bancos
centrales y otras instituciones oficiales;

En la conferencia se realizaron entrevistas
audiovisuales con expositores que se difun-
dieronutilizandolacuentaoficialde Linkedin
del FLAR. Se logré llegar a mas de 250.000
personasy cerca de 60.000 vieron el conte-
nido audiovisual completo;

Seminario de riesgos: en agosto de 2019, el
FLARorganizéelcurso-taller ‘Administracion
deriesgosfinancieros”enlaciudadde Bogota.
El curso tuvo como tema principal la gestion
deriesgodecréditoenunentornogeopolitico
cambiante. El programa incluyd una parte
tedricayotradeexperienciasyejercicios prac-
ticos, impartidas por profesionales de institu-
cionesde primernivelcomoel Banco Mundial,
Goldman Sachs, DWS, WAMCOy Bloomberg,
que compartieron ejemplos de gobernanza,
contextode mercado,inversionessostenibles,
y uso de herramientas tecnologicas;

Este seminario también se aprovecho para
realizarentrevistasaudiovisualescon exposi-
tores. En la difusion que se hizo en Linkedin,



sellegdamasde185.000 personasalrededor
del mundo, y alrededor de 40.000 lo vieron
completo;

O Seminario de contabilidad: El 4 y 5 de abril
sellevoacabolaConferencia Regional sobre
Banca, Contabilidad y Finanzas en Santiago
de Chile, organizada por el CEMLA, en cola-
boracion con el FLAR, el Banco de Espana,
ASBA (Asociacion de Supervisores Bancarios
de las Américas) y el Banco Central de Chile.
El evento contd con 59 participantes de 29
instituciones,incluyendobancoscentralesde
Ameérica LatinayelCaribe,autoridadesfinan-
cierasyorganizacionesinternacionales,entre
otras entidades. En la conferencia se com-
partieron experiencias y conocimientos en
asuntos contablesy financieros pertinentes
tantoabancoscentralescomoareguladores
financieros para modernizary potenciar sus
marcos regulatorios en temas contables.

Se prepararon entrevistasaudiovisualescon
expositores,enconjuntoconel BancoCentral
de Chile. El FLAR los difundio en su cuenta
oficial de Linkedin, logrando llegar a mas
de 7.000 personas, y mas de 2.000 vieron el
audiovisual completo.

» Entemasde conveniosde colaboraciony otras

formas de transferencia de conocimiento, des-
tacan:

O Elconveniode cooperacion queel FLAR cele-
broé con el BCIE para impulsar la cooperacion
técnicay el intercambio de talento humano
de forma temyporal. Se acordé como primera
actividad la realizacion de una pasantia en
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evaluacion de programas econémicos y de
riesgo de crédito de funcionarios del BCIE en
el FLAR, quetendralugardel 30 de marzoal 3
dealbrilde2020.Este Conveniode Cooperacion
se sumo a los ya existentes con AMRO y ESM,;

O Elentrenamiento del staff del FLAR con ex-
pertos internacionales. Del 4 al 8 de marzo,
en las instalaciones del FLAR, Hugo Juan-
Ramon, ex funcionario del FMI, capacito al
equipo de la Direccion de Estudios Econo-
micosen programacionfinancieray politicas
macrofinancieras. Enlineaconesto,seinicio
la implementacion de la programacion fi-
nanciera para economias con crédito en la
Institucion.

Generacion de documentos de investigacion en
conjunto con otras entidades

El FLAR hizo alianzas estratégicas con otras enti-
dades para potenciar la realizacion de trabajos de
investigacion. Destacanlassiguientesactividades:

» Investigacion con el Centrode Estudios Econo-
micos ANIF sobre el desarrollo de un indicador
de tension macrofinanciera para Ameérica
Central, Panama y Republica Dominicana. La
primera version de este estudio fue publicada
en la revista Carta Financiera de septiembre.
La version final sera publicada luego de incor-
porar comentarios realizados por el Grupo de
Estabilidad Financiera del CMCA;

» Investigacion con la Oficina de AMRO sobre
un analisis comparativo de las experiencias de
dolarizacion en paises del FLAR y paises de |a
subregion AMRO. En 2019 se avanzo en la ver-
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sion preliminar de las primeras secciones de
este estudio (caracterizacion de los procesos
de dolarizacion, analisis de los riesgos y vulne-
rabilidades macrofinancierasy unindicadorde
tension macrofinanciera). El estudio terminara
en 2020;

Investigacion con ESM sobre cooperacion de
facto entre los AFR y el FMI. En 2019 se preparod
una primeraversion del estudio con resultados
preliminares. Se proyecta concluirlo en 2020;

Concomentariosde académicosinternaciona-
les se ajustd la metodologia que utiliza el FLAR
para la estimacion interna de riesgo de crédito
a paises. Dicha metodologia incorpora back-
testing y calibracion continua de las variables
incluidas en el modelo;

Con Eduardo Levy-Yeyati, Profesor dela Univer-
sidad Torcuato Di Tella, Argentina, se inicid un
proyecto de investigacion sobre dolarizacion
en Ameérica Latina. En este proyecto esta invo-
lucrado de forma directa un funcionario de la
Direccion de Estudios Econdmicos del FLAR.
Un subproducto de este proyecto sera la crea-
cion de una base de datos de acceso publico
sobre dolarizacion, que hard parte del sistema
de informacion econdmica del FLAR y que se
espera entre en funcionamiento en 2020;

El FLAR cooperd con académicos internacio-
nales en dos proyectos de investigacion. En
primer lugar, el FLAR comisiond al profesor
Eswar Prasad, de la Universidad de Cornell, un
trabajo sobre nuevas tecnologias financieras
v sus implicaciones para la politica monetaria
vy estabilidad financiera en Ameérica Latina. El

FLAR suministré informacion, y comento el
estudio, el cual tuvo como producto final un
documento de trabajo publicado en el mes de
julio.

En segundo lugar, la Direccion de Estudios
Econdmicos del FLAR colaboré con el profesor
Hiro Ito, de Portland State University, y el inves-
tigadoreconomico Robert N.McCauley (ex BIS),
enlacompilacion de informacion de 12 bancos
centralesdelaregionsobredeterminantesdela
composiciondelasreservasinternacionalesde
los bancos centrales. Este trabajo fue aceptado
paraser publicadoenelJournalofinternational
Money and Finance. Parte del aporte de dicho
estudio constituye la creacion de una base de
datos sobre reservasinternacionalesy de flujos
comerciales por monedas para 58 economias
del mundo.

Fortalecimiento de la oferta de valor y de la
gama de productos que el FLAR pone a dis-
posicidon de paises miembros y otros clientes

Conestefrenteestratégicose busca haceral FLAR
mas atractivo para nuevos miembros y clientes,
desarrollando nuevas alternativas de inversion
gue hagan aun mejores los resultados financieros
del FLAR y aumenten su experiencia en la admi-
nistracion de inversiones. Ademas, se desarrollan
actividades que complementan la oferta de valor
del FLAR con labores de acompanamiento, ase-
soriay generacion de conocimiento para clientes
actuales y potenciales. Lo anterior con especial
énfasis en servicios a los bancos centrales.

En este frente se llevaron a cabo las siguientes
iniciativas:



Implementaciéon productos de monedas y MBS

Durante 2019, se incluyeron las divisas y las inver-
siones en MBS como instrumento de inversion
elegible para los portafolios gestionados directa-
mente. Esta estrategia de inversion buscaaumen-
tar la diversificacion del portafolio de inversion,
implementar estrategias que generen retornos
superiores a los de los benchmarks relevantes, y
desarrollar capacidades internas que puedan ser
compartidas con otras entidades.

Desarrollo de una metodologia interna para se-
leccién y monitoreo de emisores elegibles para
los portafolios de inversiéon

Durante el 2019, se desarrolld una metodologia
interna para hacer la evaluacion y monitoreo del
universodeemisoreselegibles para los portafolios
deinversiones. Esta metodologia,denominada Mo-
nitor Emisores FLAR (MEF), respondeala necesidad
de definir criterios estandarizados que permitan
mantener las exposiciones alineadas con el perfil
vy apetito de riesgo de la Institucion. Asimismo,
combina elementos de analisis de crédito a tra-
vés del ciclo de crédito, con senales de mercado
v modelos de forma cerrada, con lo cual se busca
lograr un balance entre las sefiales de corto plazo
y los fundamentales de largo plazo del emisor.

Aparte de la metodologia, se reviso la gobernabi-
lidad del proceso de gestion de crédito para los
portafolios internos, con el propdsito de mejorar
la trazabilidad de las decisiones en la asignacion
de cuposy plazos a los diferentes emisores.

La implementacion del MEF genera varios bene-
ficios para la Institucion, entre ellos se destacan:
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» La eficiencia en el seguimiento del riesgo de
crédito permitiendo orientar los recursos del
areaalosemisoresque requieren mayoranalisis;

» Una mayor transparencia y trazabilidad en las
métricas de riesgo de emisores;

» Su contribucion al principio de diversificacion
de los portafolios.

Desarrollo de modelos con inteligencia artificial

El volumen creciente y la constante recopilacion
dedatostantodefuentestradicionalescomoalter-
nativas (redes sociales, imagenes satelitales) junto
con los avances en inteligencia artificial (Al) y en
cienciadedatosse hanconvertidoenherramientas
necesarias en la industria para mantener un pro-
ceso de inversion competitivo. Como respuesta a
estasnuevastendenciasen lagestion portafolios, la
Direccion Financieradel FLAR conformosu primer
equipo dedicado al estudio y desarrollo de las he-
rramientas mencionadas. Enuna primeraetapase
exploraron modelosdeclasificaciondeaprendizaje
supervisado, trabajandose dos casos de estudio.

Un primer proyecto tuvo como objetivo el uso
de algoritmos de aprendizaje de maquinas para
encontrar modelos de clasificacion que permitan
predecir la naturaleza del movimiento en lastasas
a 10 anos de las notas del Tesoro de EE.UU. Un se-
gundo proyectoconsistioen unaaplicacion similar
para pronosticar un mercado bajista en titulos de
crédito corporativo de grado de inversion.

El2020se continuara con eldesarrollo de este tipo
de modelos,ademasdeexplorar posibles proyectos
de analisis de sentimiento y de texto.



20 INFORME ANUAL 2019

FONDO LATINOAMERICANO DE RESERVAS FLAR

Sistema de informacién econémica sobre paises
de América Latina

El Sistema de Informacion Econdmica (SIE) es
un Mmecanismo de recoleccion, almacenamiento,
transformacionyaccesoainformacion macroeco-
némicay financiera de laseconomias de Ameérica
Latina y el Caribe, en linea con los estandares de
intercambio de informacion SDMX (Statistical
Data and Metadata eXchange),empleados por el
BancoMundial el Bancode PagosInternacionales,
el Banco Central Europeo, el FMI y la OCDE.

Frente a las fuentes de informacion multilateral
publicamente disponibles, este sistema de infor-
macion pretende tener como ventajas la mayor
frecuencia, oportunidad y cobertura de la infor-
macion, sobre todo para ciertas economias, al
tiempo que promueve la implementacion y uso
del estandar SDMX para los paises de la region.

Con el fin de definir las siguientes etapas del pro-
yvecto, la primera fase del proyecto consistio en la
evaluacion de ladisponibilidad y del formato de la
informacion de acceso publico para 33 paises. En
estaetapasedisendlaarquitecturayunaprueba pi-
lotoconcifrasparaColombia. Enlasegundaetapa,
porconcluirseen 2020, permitiraelacceso publico,
por mediodela paginaweb,aunaherramientade
visualizacion con aproximadamente 344 seriesde
variables, mas sus respectivas transformaciones,
para 19 paises de América Latina y el Caribe.

Repositorio de informacién
Durante 2019 la Institucion desarrollo el proyecto

Monitor de datos FLAR (MDF). El MDF tiene como
objetivo procesary almacenar de forma estructu-

rada, en una base da datos, la informacion de los
portafolios del FLAR y de sus clientes.

Entre los beneficios de este proyecto, se destacan:

» Trazabilidad, disponibilidad, consistencia y efi-
ciencia en el manejo de datos;

» Consolidacionde lainformacionen losservido-
res del FLAR.

Con la implementacion del MDF se logro opti-
mizar los tiempos y la calidad en la atencion de
requerimientos para clientes internos y externos,
entre ellos:

» Presentacionesy documentos;

» Reportes solicitados por un cliente de gestion
fiduciaria del FLAR y por las agencias califica-
doras de riesgo;

» Automatizacion de procesos de validacion de
informacion.

Actualmente, se esta desarrollando una segunda
versionde laherramienta, que permitira adiferen-
tes usuarios generar reportes y consultar grafica-
mente la informacion, facilitando su divulgacion
internamente.

Plataforma de colaboracién bancos centrales

Durante 2019, el FLAR realizé evaluacionesy estu-
dios con el objeto de disehar e implementar un
nuevo servicio por medio de una plataforma tec-
nolégica que sirva como punto de congregacion
y encuentro de expertos y, de tal forma, facilite la
fluidacomunicacionycolaboraciondelasareastéc-



nicas de los bancos centralesy otras instituciones
oficiales de la region. Al mismo tiempo, permitiria
dar a conocer actividades del FLAR y los servicios
gue brinda en esa materia.

Esta iniciativa esta alineada con el rol fundacional
del FLAR de contribuir a la mejora de las capaci-
dadesdeinversion delos recursos publicos de sus
paises miembrosy de la region.

Con los resultados de las evaluaciones realiza-
das en 2019, se sostuvieron reuniones con varios
bancos centrales de la region. Estas instituciones
manifestaron interés en participar en una iniciati-
va de colaboraciéon técnica regional facilitada por
el FLAR. Inicialmente, el proyecto esta enfocado
en temas relacionados con la gestion de reservas
internacionales y otros recursos soberanos. En
2020 estd planteada la conformacion de grupos
virtuales que congreguen a diversos expertos de
estasinstitucionesatravesdelaregion, parainiciar
la conformacion de esta plataforma regional de
colaboracion técnica.

Generacion de las capacidades organizacio-
nales necesarias para el crecimiento de la
entidad

Este frente estratégico busca garantizar que el
ADN del FLAR se refleje en personas, equipos y
procesos; incluye fortalecer el manejo del talento
humanoylascapacidadestecnoldgicas,optimizar
los procesos, mejorar el manejo de riesgos opera-
tivos y adecuar la estructura organizacional para
un adecuado crecimiento de la organizacion.

Lasiniciativasquesedesarrollaron bajoestefrente
fueron las siguientes.
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Recursos humanos

Revision de politica salarial (valoracion de car-
gos, equidad salarial interna y andlisis de com-
petitividad externa)

Dentrodelobjetivotacticodeadecuarlaestructura
organizacional para el crecimiento del FLAR, se
inicio un proyecto de revision de la politica salarial,
acompanado por una firma consultora local con
amplia experiencia en metodologias internacio-
nales de valoracion de cargos.

Para definir la politica salarial de la Institucion, se
adelantaron tres procesos:

» Valoracion de los cargos del FLAR de acuerdo
con tres factores:

O Resultados del cargo;

O Marco de actuacion del rol;

O Conocimientos y habilidades que requiere
el ocupante del cargo.

Se valoraron objetivamente todos los cargos
de la Institucion a través de la metodologia
Rewards, Performance & Talent (RPT)distribui-
dosencuatronivelesorganizacionales (directivo,
tactico, gestion profesional, y soporte y apoyo);

» Analisisdelaequidadsalarialinternaaportando
elementos para definir los salarios de manera
equilibradayevitarsobre osub-remuneraciones;

» Analisis de la competitividad externa para
entender mejor el mercado salarial y definir la
estructura de salariosy beneficios del FLAR. Se
revisaron entidades de la banca privada en Co-
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lombia, asi como instituciones internacionales
afines al FLAR, tales como bancos centrales de
paises miembros y organismos multilaterales
como CAF, BID y BIS, entre otros.

Los hallazgosde este proceso brindaronelementos
para definir una politica salarial bajo criterios de
transparencia, equidad y competitividad, politica
gue sera aplicada en el 2020.

Construccion de cultura FLAR

Con el proposito de contar con una cultura orga-
nizacional que alineada con los objetivos estraté-
gicos contribuya a hacer del FLAR una entidad
de gran relevancia en la region, en 2019 inicio el
proyecto “Construccionde Cultura FLAR". Paraello,
se conto con el apoyo de una firma internacional
especializada, que ha facilitado un diagnostico de
la cultural y del clima organizacional del FLAR vy
con la que se han realizado talleres experienciales
con los funcionarios de la Institucion.

El diagnostico de cultura se realizd mediante
encuestas online que permitieron identificar los
valores personalesde los integrantes del FLAR, los
valores de organizacion que impulsan su cultura
actualylosvaloresde organizacion requeridos para
impulsar el logro de los objetivos estratégicos. Por
su parte, el diagnostico de clima organizacional
del FLAR permiti¢ identificar oportunidades de
mejoraen laexperiencialaboraldelosfuncionarios
de la Institucion.

Lostalleresexperiencialesserealizaronconlostres
niveles de la organizacion -directivos, gerentes y
equipos operativos-. El propdsito de estos talleres
fue elaborariniciativas de transformacion cultural

enfocadas a mejorar procesos y resultados aso-
ciados a objetivos estratégicos, activando nuevas
formasde pensar (valores) yde actuar (conductas)
segun los diagndsticos de cultura y clima.

Esta previsto que este proyecto continue en 2020.

Eficiencia operativa

Implementacion de la gestion por procesos

En 2019 se avanzo en la implementacion del Mo-
delo de Gestion Integral por Procesos (MGIP) que
buscaorientaralaInstitucion haciaunaculturade
mejora continuay eficiencia de sus procesos. Esta
implementacion,queseinicio en 2018, consistidoen
el diseno optimizado de los procesos que confor-
man el quehacer del FLAR para el cumplimiento
de sus objetivos estratégicos y el cumplimiento
de su deber misional.

En el diseho de los procesos, estos se priorizaron
segun el aporte al cumplimiento de los objetivos
planteados en el Plan Estratégico del FLAR. A
finales del ano, en la fase del diseffio del MGIP, se
habianidentificado17 macroprocesos, 41 procesos
y 230 procesos de piso (o flujos de actividades). Se
ha documentado el deber ser de 150 procesos de
piso (72 a finales de 2018) con su diseffo completo
y listos para publicacion y socializacion entre los
funcionarios de la Institucion.

Esta labor de diseho y documentacion del deber
serdelos procesos ha permitido a los funcionarios
identificaroportunidadesde mejora, necesidades
degeneracion oreestructuracion de documentos
oindicadores,yplantearacuerdosdeservicioentre
procesosqueapoyen laejecuciondedeterminadas



actividades. De igual manera, ha contribuido a to-
mar conciencia de lasventajas de una gestion por
procesos sobre un modelo funcional o de gestion
por areas independientes.

La implementacion del MGIP y el avance en su
disefio han contribuido a que otras iniciativas ins-
titucionales cuenten con mejores bases y guias
para su desarrollo; entre ellas se encuentran la
actualizacion general de las politicas salarial y de
capacitacion, la gestion documental y de archivo,
lacontinuidad delnegocio, lagestion deseguridad
de lainformacionylaactualizacion de matrices de
riesgos y controles.

Fortalecimiento de la gestion tecnologica

Con el propodsito de contribuir al logro de los
objetivos estratégicos del FLAR, se contratd una
consultoria externa para desarrollar el disefo de
la arquitectura digital de referencia, alineada al
plan estratégico. Esta arquitectura digital marco
el rumbo en cuanto a desarrollo del componente
tecnoldgico de los proximos anos.

Conbaseenestaarquitecturaseinicidoeldesarrollo
de los siguientes proyectos: Sistema de Informa-
cion Econdmica (SIE), de la Direccion de estudios
economicos y el denominado Monitor de Datos
FLAR (MDF), de la Direccion de riesgo, con el uso
de tecnologias de Business Intelligence (BI).

Avance en la gestion de proyectos

Se establecio e inicio funciones el Comité de
Proyectos, con la funcion de dar seguimiento y
apoyo a la ejecucion de las iniciativas y proyectos
estratégicos de la Institucion.
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Enel portafoliode 21 iniciativasy proyectos en eje-
cuciondurante elano, se identificaron 7 proyectos
a los cuales, por sus caracteristicas y avance en
ejecucion,esfactibleaplicarlesuna metodologiade
gestionde proyectos,que contribuya afavorecersu
formulacion, planeacion, ejecucionyseguimiento.

Administracién de riesgos operativos

Actualizacion del Sistema de Administracion de
Riesgo Operativo

Uno de los objetivos en los cuales se enfocd la Ins-
titucion en 2019 fue el fortalecimiento del Sistema
de Administracion de Riesgo Operativo (SARO),
paralocualserealizaronlassiguientesactividades:

» Fortalecimiento de la conciencia de los miem-
brosdel FLARencuantoalosrolesyresponsabi-
lidadesenlaadministraciondel riesgooperativo
atravésdel modelode lastreslineas de defensa;

» Iniciodelproyectodeactualizacion de matrices
deriesgosy controlesenfocadoenelanalisisde
riesgos, medicion de la efectividad de los con-
trolesydefinicionde planesdeaccion, proyecto
gue se completara durante 2020

» Creaciony puestaen marchadeunaaplicacion
tecnoldgica donde se consolidan, analizany se
hace seguimiento a los planes de mejora rela-
cionados con los eventos de riesgo operativo;

» Implementacion de un sistema automatizado
para hacer seguimiento a los correctivos de
hallazgos y ejecucion de oportunidades de
mejora identificados por auditoria interna;

» Capacitaciones internas sobre el sistema de
control interno y ciberseguridad.
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Implementacion del sistema de continuidad del
negocio

En linea con el objetivo de fortalecer el SARO, se
dio inicio al proyecto de desarrollo del Sistema de
Gestionde Continuidad del Negociodel FLAR, den-
trodelmarcodelaimplementacion delas mejores
practicasparalaadministracionintegralderiesgos.

A finales de ano, se contratdé un consultor espe-
cializado en temas de continuidad y analisis de
impactodel negocio, elcualdurante 2020 realizara
el acompanamiento a la Direccion de Riesgos en
la estructuracion delos procesos criticos en la enti-
dadanteeventosdecontingencia,laidentificacion
de escenarios de falla y la definicion de planes de
respuesta que preparen mejor ala Institucion para
enfrentar sucesos que puedan afectar la continui-
dad de sus operaciones.

Implementacion del Sistema de Gestion de Se-
guridad de la Informacion

En el Ultimo bimestre del ano, se inicid la imple-
mentacion del sistema de Gestion de Seguridad
de la Informacion (SGSI) con el fin de fortalecer la
confidencialidad, integridad y disponibilidad de la
informacion administrada por la organizacion. De
estaforma, el FLARbuscagarantizarsuconfiabilidad,
imagenycredibilidadfrenteaclientesyempleados.

Este proyecto se previé con una duracion de seis
mesesy tendra comoalcancelarevision de aspec-
tos asociados a la seguridad de la informacion en
tresdelos 40 procesosidentificadosenel FLARque,
porsunaturaleza,manejanactivosde informacion
valiosos o con alto grado de confidencialidad. Este
proyecto se culminara en 2020 con el apoyo de un
consultor especializado.



OTROS PROYECTOS
Y ACTIVIDADES
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Esta parte presenta otras actividades importantes realizadas por el FLAR en el 2019 que,

aunqgue no estan directamente vinculadas con iniciativas puntuales del plan estratégico,

coadyuvaron a cumplir con los objetivos institucionales.

SOSTENIBILIDAD

El FLAR continud con su labor de responsabilidad
socialintegradaconelreciclajederesiduossoélidos,
atravésdeladonacionde 386 kgenequiposeléctri-
cosyelectréonicos paraladestruccionaprovechable.
Estopermitidrecuperarunvolumenimportantede
materiales no renovables, introduciéndolos como
materias primas en la fabricacion de nuevos pro-
ductosy evitando ser depositados como residuos
en los rellenos sanitarios.

Paraasegurarel mejoramientodel Sistemade Ges-
tion Ambientalyfortalecerlaconcienciaambiental
de los colaboradores, se llevaron a cabo acciones
para mejorar la clasificacion y disposicion de re-
siduos y pilas usadas, recoleccion de materiales
plasticos, colaboracion con una Fundacion que
lucha contra el cancer infantil, ahorro de papel y
tinta de impresoras.

CAPACITACION DEL PERSONAL

En 2019 continuo el proceso de capacitacion de
los funcionarios en temas relevantes para mejorar
su desempefio en el FLAR. Se logro la formacion
técnica de 38 funcionarios de todas las areas de
la Institucion, en cursos o seminarios en linea,
presencialesen Bogota o en el exterior. Asimismo,
se realizaron capacitaciones generales a todos los
funcionarios en temas asociados a seguridad de

lainformacion, metodologiasde gestion deriesgo
COSO vy en programas de colaboracion de Micro-
soft Office 365. Adicionalmente, seimplementoun
programadeformacioneninglésenconveniocon
un instituto especializado en la ensenanza de ese
idioma,enelcual participaron 25funcionarios. Con
el diseflo del proceso deber ser de capacitacion,
seinicio la revision de la politica y procedimientos
aplicables en esta materia, asi como la digitaliza-
cion de los tramites de solicitud y aprobacion de
las capacitaciones.

OPTIMIZACION DEL PROCESO DE GESTION
DE NOMINA

Se continud con el proceso de implementacion
del aplicativo Midasoft que permite la optimiza-
cion y sistematizacion del proceso de gestion de
nomina. Se desarrolld el moédulo de vacaciones
legales y se avanzoé en el perfeccionamiento de
la interfaz contable entre el sistema de ndmina
y el ERP SAP, disminuyendo sustancialmente la
dedicacion en horas y actividades operativas en
las areas de Recursos Humanosy Administracion.
Delamismamanera,sedefinieronlos parametros
paralaimplementacion de lossubmaodulos de va-
caciones extralegalesy la generacion automatica
decertificacioneslaboralesyconstanciasde pago,
gue se implementaran el 2020.



MEJORA EN LA GESTION TECNOLOGICA

Con el fin de lograr excelencia operacional en la
Cerencia de tecnologia, se llevaron a cabo las si-
guientes actividades:

» Se crearon indicadores de disponibilidad de
infraestructura tecnolodgica, de atencion a
solicitudes de las areas y de capacidad de la
infraestructura. Esto permite monitorear la
gestion del Areade formasistematicay objetiva;

» Se implementaron mejores practicas para €l
control de las tecnologias de la informacion,
tales como la creacion de un plan de capaci-
dad, elaboracion de catalogos de aplicaciones,
proveedores y contratos, asi como mejoras en
el control de la ejecucion del presupuesto;

» Se obtuvo una nueva certificacion CSP (Custo-
mer Security Programe) de SWIFT,queavalaque
el FLAR cumple con los controles de seguridad
requeridos para la prevencion y deteccion de
fraudes a través de ese sistema;

» Se realizo el levantamiento de activos de infor-
macion de las diferentes areas del FLAR, con
miras a identificar y clasificar la informacion
que se genera o gestiona en la entidad, para
identificar los controles necesarios para man-
tener su confidencialidad y disponibilidad;

» Se implementd una sala de videoconferencias
Cisco-Webex,que ha potenciadolacapacidaddel
FLARdegenerarreunionesvirtualesywebinars;

» Seimplementéunnuevonododevirtualizacion
Nutanix para proveer mayor capacidad en el
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centro de computo; asi, el FLAR cuenta ahora
con cuatro nodos que permiten soportar los
nuevos proyectos que seran desarrollados a
partir de 2020;

» Serenovaron losequipos que componen lared
de datos, o switches. Esta renovacion permitio
aumentar lavelocidad de transmision de datos
en la red interna, centralizar la administra-
cion de estos equipos en una sola aplicacion
(reduciendo tiempos operativos) y mantener
redundancia en fuentes de energia con el fin
de mitigar riesgos ante fallas eléctricas.

» Se implementaron las herramientas colabo-
rativas de Microsft Office 365 que facilitan el
trabajo en equipo e impulsan la productividad
del trabajo.

IMPLEMENTACION MODELO DE GESTION
DOCUMENTAL Y DE ARCHIVO

Se avanzo en la identificacion de las necesidades
operativas para la implementacion de un modelo
de gestion documentalydearchivoque permitaa
la Institucion identificar oportunidades de mejora
en los procesos que contengan flujos documen-
tales, asicomo abordar estrategias de depuracion
del archivo fisico existente para optimizarlo, de
acuerdoconnormasybuenaspracticasaplicables.
Afinalesdelano,seinicio el proyecto conapoyode
un consultorexterno especializado,conreuniones
de socializacion de las caracteristicas documen-
tales de la Institucion con el consultor y cada una
de las areas. El proyecto se planea continuar y
completar en el 2020.



RESULTADQOS
FINANCIEROS,
GESTION DE RIESGO,
CALIFICACION CREDITICIA
E INFORME DE LOS
AUDITORES EXTERNOS
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Esta seccion inicia con un cuadro resumen de las principales cuentas financieras del FLAR en 2019
en comparacion con los dos anos anteriores (Cuadro 1) y otro cuadro que muestra la distribucion
del capital suscrito y pagado de los paises miembros a finales de 2019 (Cuadro 2). Luego se
presentan los resultados financieros, la gestion de riesgos, la calificacion crediticia del FLAR

vy el informe de los auditores externos.

RESUMEN FINANCIERO

Cuadro 1. PRINCIPALES CUENTAS DE RESULTADOS Y DE BALANCE, 2017-2019
(Cifras en millones de USD, relaciones y porcentajes)

Concepto 2019 2018 2017

UTILIDAD DEL EJERCICIO 123,5 102,4 437

* Incluye principal, intereses y operaciones de derivados
Fuente: FLAR.




30 INFORME ANUAL 2019

FONDO LATINOAMERICANO DE RESERVAS FLAR

Cuadro 2. DISTRIBUCION DEL CAPITAL SUSCRITO Y PAGADO DEL FLAR, POR PAISES Y AL 31 DE DICIEMBRE
DE 2019 (Cifras en millones de USD y porcentajes)

Miembro Capital Suscrito Capital Pagado Participacion en Capital Pagado
Bolivia 328,13 256,40 8,37%

COOMBIA. 85825 T2 OISR
CostaRica O e 2300 e SO
Eeuador 3 S 29646 BT
Paraguay 3 e 23600 e B3O
P 05825 e S1288 e BT
YrUGURY e 3B e 23095 e B39
venezuela . 025 e 49752 e 0O,
Totales 3.937,50 3.062,21 100,00%

*Valores y porcentajes aproximados a dos decimales.
Fuente: FLAR.

RESULTADOS FINANCIEROS

Esta parte presenta en detalle los resultados financieros de la Institucion en 2019. Se inicia con una
explicacion de la composicion de los activos del FLAR, ya que los rendimientos de esos activos son casi
la totalidad de los ingresos del Fondo. A continuacion, se presentan los datos de resultados agregados
vy por componentes de los activos y, finalmente, se entra a explicar el manejo de activos y pasivos y los
resultados para los distintos portafolios.

Composicidn de los activos del FLAR por tipo de portafolio

El siguiente grafico muestra como estan compuestos los activos del FLAR por tipo de portafolio.

Grafico 1
ESTRUCTURA DE LOS PORTAFOLIOS DEL FLAR

Subportafolio
de operaciones

Subportafolio de
gestion de divisas de

Portafolio
de operaciones

operaciones de crédito
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BNP Paribas Asset
Subportafolio de Management "BNP"
gestores externos

de fondos Goldman Sachs Asset)

Management "GSAM"
Subportafolio
de inversiones

Portafolio Agredado

O s
de Inversion

Portafolios
FLAR

Portafolio de
Intermediacion

Fuente: Fondo Latinoamericano de Reservas, FLAR.



A continuacion, se explican los componentes de
cada uno de los portafolios.

» Portafolio de Patrimonio: En este portafolio se
agrupan lasinversionesrealizadas con los recur-
sos del patrimonio de la Institucion, y se divide
en los siguientes tres portafolios:

O Portafoliode Operaciones: Esta conformado
por los créditos a los bancos centrales de los
paises miembros. Se subdivide en:

& Subportafoliode Operaciones.Compues-
to por los diversos préstamos otorgados
por el FLAR a los paises miembros;

& Subportafolio de gestion de divisas de
operaciones de crédito: Se cred con oca-
siondelpagoen monedasdistintasaldolar
delosEUAdelcréditodeliquidezal Banco
Centralde Venezuelay el desembolso del
Crédito Excepcional de Estabilidad Ma-
croeconomicay Liquidez Externa a dicho
banco;

O Portafolio de Liquidez: Sirve para gestionar
el capital de trabajo de la Institucion y los
flujos que se dan entre los diferentes porta-
folios, principalmente aquellos asociados al
Portafolio de Operaciones. No tiene indice
de referencia;

O Portafolio Agregado de Inversion: Esta con-
formado por los recursos del patrimonio de
la Institucion, excluyendo los recursos del
Portafoliode Operacionesydel Portafoliode
Liquidez. Elobjetivodeinversioneslapreser-
vacion del capital nominal en un horizonte
de tresanos. Este portafolio se subdivide en:
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& Subportafolio de Inversiones: Correspon-
dealosrecursosgestionadosinternamen-
te en el FLAR;

& Subportafolios de gestores externos de
fondos: Estos portafolios corresponden a
losrecursosadministrados portercerosen
cuentas segregadas a nombre del FLAR.
Actualmente, los gestores externos de
fondos son GSAM y BNP;

» Portafoliode Intermediacion:Incluye los depo-
sitos a plazo y a la vista captados por el FLAR
de entidades oficiales de paises miembrosy no
miembrosdelaregionyqueel FLARINvierteen
instrumentos de alta calidad a plazos similares,
buscando generar un margen positivo para
la Institucion. Apoya la labor institucional del
FLAR de mejorar las condiciones de inversion
de recursos publicos de la region y soporta los
esfuerzos de ampliacion de la base de mem-
bresia del FLAR.

Acontinuacion, se presentan los resultados finan-
cieros del FLAR para el 2019, siguiendo la anterior
clasificacion.

Utilidades del periodo

A nivel agregado, el ano 2019 fue favorable para
los resultados del FLAR, con utilidades de USD
123,5 millones.

Esas utilidades representan un rendimiento pro-
medio sobre activos de 1,81% y un rendimiento
promedio sobre patrimonio de 3,59%. El Cuadro 3
resume las cifras de los resultados agregados del
FLAR vy los compara con algunas de las cuentas
de su balance.
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Cuadro 3. PRINCIPALES INDICADORES FINANCIEROS DEL FLAR
(Cifras en millones de US ddlares y porcentajes)

Variacion

Concepto Diciembre 2019 Diciembre 2018 Absoluta Relativa (%)

Utilidades

Retornos
Retorno sobre patrimonio* 3,59% 3,07% 0,52 pp 17,0

! Principal e intereses. No incluye el efecto de provisiones por pérdidas esperadas.
Anualizado sobre capital y reservas promedio del principio y final del periodo.

**  Anualizado sobre activos promedio del principio y final del periodo

pp puntos porcentuales

Fuente: Fondo Latinoamericano de Reservas, FLAR.

A nivel desagregado, el Portafolio de Operaciones
contribuyd con USD 71,7 millones a las utilidades
(neto de provisiones); el Portafolio Agregado de
Inversionyel Portafoliode Liquidezaportaron USD
554 millones (neto de provisiones) y el Portafolio

delntermediacion USD 4,6 millones. Por otra parte,
el egreso neto entre los gastos administrativos,
otros gastos y otros ingresos durante el periodo
fue de USD -8,2 millones. Ese detalle se muestra
en el Grafico 2.

Grafico 2. ATRIBUCION DE UTILIDADES POR CENTROS DE INGRESOS Y COSTOS*
(Cifras en millones de US ddlares)

160 B Castos administrativos -8,6
140 1235 B Otros financieros (Neto) 0,4
B P. Intermediacion 46
100 Sp. Inversiones 316
80 B Sp. BNP 10,3
60 B Sp. GSAM 123
B P Liquidez 13
40 ; -q
O Utilidad Neta 1235
20
0
20 * Lasutilidadesde los portafolios no incluyen costos por comisiones de gestiony

gastosde custodia. Estosrubrosestan registradosen otrosegresosfinancieros.
Fuente: Fondo Latinoamericano de Reservas, FLAR.

3l diciembre de 2019
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Gestion de Activos, Pasivos y Retornos de los Portafolios

Durante 2019, las tasas de referencia en el tramo de corto plazo en Estados Unidos
bajaron, lo que hizo que el rendimiento de los activos de mercado monetario cayera
vy se ubicara nuevamente por debajo del rendimiento de los activos de largo plazo. El
temor a una posible recesion, las tensiones comerciales entre Estados Unidos y China,
v laincertidumbre acerca de la salida del Reino Unido de la Unién Europea, entre otras
razones, contribuyeron a que la Reserva Federal delos EUAtomara la decision de hacer
3 recortes de tasa durante 2019.

El Grafico 3 presenta la evolucion de los retornos de diferentes clases de activos de
renta fija relevantes para los portafolios del FLAR durante 2019.

A continuacion, se describe el detalle de los portafolios y los cambios aprobados por
el Directorio en las politicas de inversion.

Portafolios del FLAR

El Grafico 4 presenta la evolucion del valor de mercado de los diferentes portafolios del
FLAR durante el ano. Cabe destacar que los fondos recibidos por las amortizaciones
de los créditos fueron invertidos en el subportafolio de inversiones, que hace parte del
Portafolio Agregado de Inversion.

Grafico 3. RETORNO DE ACTIVOS DE RENTA FIJA EN DOLARES DE ESTADOS UNIDOS AL 31
DE DICIEMBRE DE 2019*

10,0
9,0
8,0
7,0
6,0
£ 50
4,0
30
2,0
I
0,0
LIBOR Tesoros Tips Tips Tesoros Agencias Corp Gl
Tmes Oal 1a10 Ta30 Tas Tas Tas
B Retorno 12 meses 2,34 2,57 6,94 8,75 4,20 378 6,51 715
B Retorno 3 afios anualizados 1,80 1,77 2,82 344 2N 2N 329 3,56

*llustracion con fines referenciales Unicamente. El desempefo pasado no es representativo del rendimiento a futuro.
Diferentes clases de activos en un portafolio pueden tener beneficios de diversificacidon que no se observan directa-
mente en este grafico.

Fuente: Merrill Lynch/Barclays. Fondo Latinoamericano de Reservas, FLAR. Retornos anualizados a partir de 12 meses.
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Grafico 4. EVOLUCION DE VALOR DE MERCADO DE LOS PORTAFOLIOS DEL FLAR

8.000

7.359 7274 701 7437 7060
7000 6883 6.825 6880  goog 6856 cois
o 6.000
%l
= 5000
S
» 4000
[0]
[
© 3000
= 2000
1.000
0 [ e N B B B B B BN B = BN = =
® 2 o2 2 2 2 o o 2 o o o ©
O ) o) 5 5 > < 5 o) oY 5 > O
a & w > < § A - SB n O g 0
wem  Intermediacion 3481 3933 3839 3569 3370 3977 3587 2408 3388 3229 3346 3028 3287
mmm  Operaciones 1817 1822 1831 1825 1821 1823 1689 1648 1654 1521 1480 1485 1354
=== Operaciones divisas 92 93 93 92 92 92 93 92 91 91 92 92 93
=== |nversiones 853 856 858 889 891 894 1043 1044 1094 1232 1236 1283 1421
GSAM 308 310 M 312 313 314 315 316 317 318 319 319 320
mmm BNP 308 309 310 3n 312 313 314 315 315 316 317 317 318
= |iquidez 24 35 32 21 26 25 20 66 20 20 66 20 20
—o— Total 6.883 7359 7274 7019 6825 7437 7060 5889 6880 6728 6856 6544 6813

Fuente: Fondo Latinoamericano de Reservas, FLAR. Los activos de reserva no consideran el efecto de las provisiones por
riesgo de crédito.

Portafolio de Operaciones de Crédito con Bancos Centrales Miembros

Al 31 de diciembre del 2019, el FLAR tenfa tres créditos vigentes a paises miembros,
por un valor nominal de USD 1.348,3 millones. Las caracteristicas de los créditos se
detallan en el Cuadro 4.

Al cierre del ano, los créditos al Banco Central de Costa Rica?y a la Republica del Ecua-
dor se encontraban al dia

Elcrédito al Banco Central de Venezuela presentaba retrasos en sus pagosdebido a las
dificultadestécnico-operativas que presenta esa entidad para movilizar recursosen los
mercados internacionales. En linea con el modelo de deterioro contable del FLAR, el

El 13 de enero de 2020, el Banco Central de Costa Rica prepago la totalidad del crédito de apoyo a la
balanza de pagos. Dado que se cumplieron a cabalidad las obligaciones del contrato, el FLAR pago el
incentivo por cumplimiento por un valor de USD 500,000. Este valor es igual al valor de las Comisiones
por Riesgo de crédito cobradas durante la vigencia de la operacion



Cuadro 4. OPERACIONES DE CREDITO DEL FLAR
(Valores al 31 de diciembre de 2019)
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Concepto

Crédito de Apoyo a la
Balanza de Pagos al Banco
Central de Costa Rica

Crédito Excepcional de
Estabilidad Macroecondmica
y Liquidez Externa al Banco

Central de Venezuela

Crédito de Apoyo a la
Balanza de Pagos a la
Republica de Ecuador

Esquema amortizacion

Amortizacion constante a
capital. Primer abono

Amortizacion creciente: 10%
en el primery segundo ano,

Amortizacion constante a
capital. Primer abono

programado de capital el 9
de junio de 2019

Fuente: Fondo Latinoamericano de Reservas, FLAR.

Primer abono programado de

40% en el tercer y cuarto ano. programado de capital el
5de julio de 2019

capital el 30 de mayo de 2019

créditosecatalogdenetapa2. Comoconsecuencia,
se dejaron de causar contablemente intereses, se
reversaron los intereses causados y no pagados,
vy se realizd la provision del 10% de la exposicion
correspondientealas pérdidasesperadasdurante
la vida de operacion considerando el estatus de
acreedor preferente del FLAR.

Portafolio de Liquidez

Al cierre de 2019, el portafoliode Liquidez (capital de
trabajo)ascendiaa USD199 millonesyduranteelafno
registrounretornode2472 p.b.antesde provisiones.

Portafolio Agregado de Inversién

En 2019, el Portafolio Agregado de Inversion tuvo
un rendimiento bruto (antes de provisiones y co-
misiones) de 3424 p.b., superior en 35,7 p.b. a su
indice de referencia.

El Grafico No.5describe el indice de referencia del
Portafolio Agregado de Inversion.

Subportafolio de Inversiones

Enelano2019,el Subportafoliode Inversionestuvo
unrendimiento brutode 332 4 p.b,superioren 23,5
p.b. a su indice de referencia.

Subportafolio de gestores externos de fondos
Enelano2019,elSubportafoliodegestoresexternos
tuvo un rendimiento bruto de 363 p.b, superior en
52,8 p.b. a su indice de referencia.

Portafolio de Intermediacién

Elsaldo del Portafolio de Intermediacion se man-

tuvo en un rango de entre USD 3977y USD 2.408
millones, conl6instituciones oficialescomo clien-
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Grafico 5. INDICE DE REFERENCIA DEL PORTAFOLIO AGREGADO DE INVERSION*
(indice vigente desde el 31 de mayo de 2018)
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* Los componentes de los indices son, respectivamente: T.0-1 afios: BofA ML O-1 Year US Trea-
sury Index (GOQA), LIBOR 3 mes: LIBOR Constant maturity index (LUS3), T.1-3 afios: BofA ML
1-3 Year US Treasury Index (G102), TIPS 1-10 afios: Barclays US Treasury Inflation Notes 1-10Y TR
(LTNTRUU), Bonos Corporativos 1-3 aflos: BofA ML 1-3 Year AAA-A US Corporate Index (C110), e
Hipotecas: BofA ML US Mortgage Backed Securities Index (MOAO). Los TIPS (Treasury Inflation

Protected Securities) son bonos del Tesoro de Estados Unidos indexados a la inflacion.

Fuente: Fondo Latinoamericano de Reservas, FLAR.

tes del portafolio. El margen de intermediacion
(antes de provisiones) fue de 13,2 p.b.

Cambios en politicas de inversiéon
En este aparte se describen los cambios en las po-
liticasde inversion aprobadas por el Directorio del

FLARyquesepusieronenvigenciaduranteel 2019.

Nuevos instrumentos elegibles para inversiones
realizadas internamente

El Directorio aprobo la inversion en MBS con ga-
rantia deagenciasde Estados Unidos hagan parte

delosinstrumentos de inversion autorizados para
los portafolios administrados internamente. An-
teriormente, esta clase de activo solo era elegible
para los gestores externos de fondos.

Uso de oro certificado (Good Delivery) como ins-
trumento elegible para operaciones de crédito

El Directorio autorizd el uso de oro certificado
como activo de reserva elegible para su uso en
operaciones de créditos del FLAR. Esta autoriza-
cion le permite a la Institucion: recibir y/o realizar
pagos en oro certificado; vender y/o comprar oro
certificado; realizar operaciones de cobertura,



operaciones de depdsito, swaps y/o repos de oro
certificado; recibir oro certificado como respaldo
v realizar otras operaciones conexas consistentes
con las operaciones de crédito.

EXPOSICION INSTITUCIONAL A RIESGOS
FINANCIEROS

En el balance de la Institucion las principales ex-
posiciones de riesgo estan asociadas al riesgo de
créditoy al riesgo de mercado, segun se describe
a continuacion.

Riesgo de crédito

Elriesgodecréditoenelbalancedel FLARobedece
a los créditos otorgados a los paises miembros y
a la exposicion a instrumentos de renta fija con
grado de inversions.

Al 31 de diciembre de 2019, los créditos a paises
miembros representaban un 19,8% de los activos
de la Institucion y los instrumentos de mercado
monetario emitidos por entidades corporativas
representaban un 47%. Por calificacion, los activos
con mayor peso en el balance eran los titulos con
calificaciondecortoplazoA-1conuna participacion
de 43%. El Cuadro 5 presenta la composicion por
sector y calidad crediticia (utilizando la escala de
S&P) delasinversionesdel FLAR al 31dediciembre
de 20719.
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Las exposiciones de crédito del FLAR son mode-
radas frente a su capital, segun el indicador de
capital ajustado por riesgo (RAC, s.i.)%.

Utilizando las ponderaciones de riesgo de la me-
todologia de S&P, al 31 de diciembre de 2019 la
estimacion del RAC del FLAR fue 27%. Este valor
supera el umbral de RAC del 23% categorizado
como “extremadamente fuerte” por S&P para
entidades muiltilaterales.

Riesgo de mercado

Dada la naturaleza de las inversiones del FLAR, el
riesgo de mercado esta asociado principalmente
a riesgo de tasa de interés y, en baja proporcion,
a riesgo cambiario.

EIFLARhamantenidounabajaexposicionariesgo
de tasa de interés. Al cierre de 2019 la brecha de
duracion entre activos y pasivos era de 0,30 afnos.
Esto obedece a que:

» LoscréditosestanreferenciadosalatasaLIBOR
de 3 meses;

» EnelPortafoliodelIntermediacionelvencimien-
to de los activos es similar al de los pasivos®, y

» Laduracion del indice del Portafolio Agregado
de Inversion es de 0,86 anos®.

3 Paralas inversiones en titulos, los Lineamientos de Inversion establecen que la calificacion crediticia minima para los titulos
de mercado monetario (hasta 397 dias) es P-2/A2/F2 vy para los titulos de mediano plazo debe ser A3/A-/A- segin Moody's

Investors, Standard & Poor’s y Fitch Ratings, respectivamente.

4 EI'RAC es calculado como la razdén de patrimonio a activos ponderados por riesgo mas un cargo por riesgo operativo.
5> Al31dediciembre de 2019, el promedio ponderado de los vencimientos de los activos era cuatro dias mayor al de los pasivos

del Portafolio de Intermediacion.

©  Desde el 2015 el FLAR ha escogido indices de referencia de baja duracion, en consideracion al riesgo que implicaban los
aumentos de tasas de interés, partiendo de niveles histéricamente bajos de las tasas.
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El Portafolio Agregado de Inversion tiene un bajo
riesgode mercado.Al31dediciembrede2019elVaR
diario con una confianza del 95% era de USD 786
mil (3,87 p.b. del valor de mercado del portafolio).

Por otra parte, la exposicion cambiaria se origina
principalmente por la exposicion a Derechos Espe-
ciales de Giro del FMI. Al cierre de 2019, esta exposi-
cionerade USD 92,5 millonesde ddlares (1,3% de los
activos de la Institucion). Considerando la compo-
sicion de la canasta de los Derechos Especiales de
Giro, laexposicion a monedas diferentes al dolar de
Estados Unidos en el balance del FLAR es de 0,8%.

Riesgo de liquidez

Los lineamientos de inversion favorecen las inver-
sionesen activos con muy bajo nivel de riesgo cre-
diticio, alta liquidez y bajos costos de transaccion.
Durante el afo 2019, el FLAR contd con recursos
paraatenderoportunamentelas posiblesdeman-
das de crédito por parte de los paises miembros,
con bajos costos de liquidacion de los titulos que
conforman los portafolios.

Riesgo operativo

Durante el 2019 lo eventos de riesgo operativo que
se presentaron, no tuvieron un impacto Mmaterial
para la Institucion. En cada caso, se analizaron las
causas, y en los casos relevantes, se desarrollaron
planes de accion para mitigar la ocurrencia de
futuros eventos. En este frente se destaca el de-
sarrollo de una herramienta que facilita el reporte
de los eventos operativos que ayuda a tener mejor
informacion para la gestion del riesgo operativo.

En el ano, la firma que presta los servicios de Au-
ditoria Interna al FLAR (KPMGQ) realizé auditorias a
los procesos de aseguramiento de tecnologia de
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informacion, gestion de créditos, gestion de pagos
y gestion de portafolios, procesos en los que no se
presentaronhallazgos materialesparalalnstitucion.

Adicionalmente, con el objetivo de minimizar las
pérdidas econdmicas derivadas de la materializa-
cion del riesgo operativo del FLAR en el procesos
de gestion de pagos, se decidid aumentar las
coberturas de la pdliza de Infidelidad y Riesgos
Financieros (IRF) en un 127%, con una cobertura
total de 34 millones de USD, y se desarrollé una
herramienta que permite validar los movimientos
de efectivo reportados en los aplicativos de la Ins-
titucionfrentealosextractos bancariosquellegan
directamente via SWIFT.

CALIFICACION CREDITICIA DEL FLAR

El 18 de septiembre de 2019, Moody's ratifico la
calificacion crediticia de corto y de largo plazo en
P-1/Aa2 y mantuvo la perspectiva estable. En su
informe laagenciacalificadora destaco lafortaleza
financiera y solvencia patrimonial del FLAR.

El3dediciembrede2019,S&Predujolacalificacion
crediticiadelargoplazodel FLARde'AA'a'AA-| con
perspectiva negativa. En su criterio, la capacidad
delBCV pararealizar pagoscompletosyoportunos
con el FLAR se ha debilitado, ya que el crédito pre-
senta un retraso en sus pagos de mas de 180 dias.
No obstante, la agencia calificadora destaca que
el FLAR mantiene practicas conservadoras para
la aprobacion de préstamos y un perfil de riesgo
financieroextremadamentefuerte, respaldado por
robustos niveles de capital y liquidez.

La perspectiva negativa se debe a que S&P con-
sidera que es posible que el crédito entre en una



40 INFORME ANUAL 2019

FONDO LATINOAMERICANO DE RESERVAS FLAR

mora prolongada, lo cual afectaria el estatus de acreedor preferente del FLAR y por
ende, el perfil de negocio de la Institucion.

INFORME DE LOS AUDITORES EXTERNOS*

Los auditores externos del FLAR, la firma Ernst & Young Audit, S. A, S., emitieron
una opinion sin salvedades sobre los estados financieros del FLAR con cierre al 31
de diciembre de 2019.

Una copia de los estados financieros auditados por la firma Ernst & Young, S. A. S.
se anexan al presente Reporte*.

*  Losestadosfinancierosauditadosfueronaprobados porla Asamblea de Representantesensureunion

del 24 de marzo de 2020.
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Durante el 2019, la Institucion realizé varios cambios en su estructura con el propo-
sito de fortalecer la capacidad organizacional y contribuir al logro de los objetivos
institucionales. Los principales cambios fueron los siguientes:

» Secretaria General: se vinculo el Especialista de Procesos para atender los temas
de procesos y seguimiento de proyectos;

» Direccion de Riesgos: se completd el proceso de reestructurar esta Direccion
iniciado en el 2018, llenandose todas las plazas autorizadas;

» Direccion Adjunta de Tecnologia, ahora denominada Gerencia de Tecnologia:
se inicid una reestructuracion, con el propdsito de fortalecer tanto la operacion
normal de la Institucion como el apoyo a proyectos que involucren temas tecno-
l6gicos y la seguridad informatica;

» Cerencia de Comunicacionesy Relaciones Institucionales: se reestructuro el area
vy paso a depender directamente de la Presidencia Ejecutiva.

Al final del ano, el nUmero de puestos era de 58, de los cuales 52 estaban ocupados.
Al cierre del 2018, el nUmero de cargos autorizados habia sido de 59, de los cuales
50 estaban ocupados. En los dos afos (2018 y 2019), el nUmero de funcionarios ex-
patriados fue 4.

El Grafico No. 6 presenta el organigrama vigente al final del afo.



Grafico 6. ORGANIGRAMA DEL FLAR AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019
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Informe del Auditor Externo

A los miembros de la Asamblea de Representantes y del Directorio del Fondo Latinoamericano de

Reservas - FLAR:

Opinién

He auditado los estados financieros adjuntos del Fondo Latinoamericano de Reservas, que comprenden
el estado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2019 vy los correspondientes estados de
resultados, de resultados integrales, de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo por el afio
terminado en esa fecha, y el resumen de las politicas contables significativas y otras notas explicativas.

En mi opinidn, los estados financieros adjuntos, tomados de los libros de contabilidad, presentan
razonablemente, en todos sus aspectos de importancia, la situacién financiera del Fondo al 31 de
diciembre de 2019, los resultados de sus operaciones y los flujos de efectivo por el afio terminado en
esa fecha, de conformidad con las Normas Internacionales de Informacién Financiera.

Bases de la Opinién

He llevado a cabo mi auditorfa de acuerdo con Normas Internacionales de Auditoria. Mis
responsabilidades en cumplimiento de dichas normas se describen en la secciéon Responsabilidades del
Auditor en la Auditorfa de los Estados Financieros de este informe. Soy independiente del Fondo, de
acuerdo con el Manual del Cédigo de Etica para profesionales de la contabilidad, junto con los
requisitos éticos relevantes para mi auditoria de estados financieros, y he cumplido con las demdas
responsabilidades éticas aplicables. Considero gue la evidencia de auditoria obtenida es suficiente y
apropiada para fundamentar mi opinidn.

Responsabilidades de [a Administracién y de los Responsables del Gobierno de la Entidad en
Relacién con los Estados Financieros

La Administracién es responsable por la preparacién y correcta presentacién de los estados financieros
de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacidn Financiera; de disefiar, implementar y
mantener el control interno relevante para la preparacién y correcta presentacién de los estados
financieros libres de incorreccidon material, bien sea por fraude o error; de seleccionar y de aplicar las
politicas contables apropiadas; y, de establecer estimaciones contables razonables en las

circunstancias.

Al preparar los estados financieros, la Administracién es responsable de evaluar la capacidad del Fondo
para continuar como negocio en marcha, revelando, segun corresponda, los asuntos relacionados con
este asunto y utilizando la base contable de negocio en marcha, a menos gue la Administracion tenga la
intencidén de liguidar el Fondo o cesar sus operaciones, o no tenga otra alternativa realista diferente a

hacerlo.

Ernst & Young Audlt S.A.S.
Bogota D.C.

Carrera 11 No. 98 - 07
Edificio Pijao Green Office
Tercer piso

Tel. + 571 484 70 00

Fax. + 5714847474

A member firm of Ernst & Young Global Limited.

Ernst & Young Audit S.A.S.
Medellin - Antioquia

Carrera 43a No. 35ur - 130
Edificio Milla de Oro

Torre 1 - Piso 14

Tel. +574 369 84 00

Fax. +574 369 84 84

Ernst & Young Audit S.A.S.
Cali - Valle del Cauca
Avenida 4 Norte No. 6N - 61
Edificio Siglo XXI

Oficina 502 | 510

Tel. +572 485 62 80

Fax. +572 661 80 07

Ernst & Young Audlt S.A.S.

Barranquilla - Atldntico

Calle 77B No. 59 - 61

Edificio Centro Empresarial Las Américas Il
Oficina 311

Tel. +575 385 22 01 1

Fax. +575 369 05 80
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Los responsables del gobierno de la entidad son responsables de la supervisién del proceso de
informacion financiera del Fondo.

Responsabilidades del Auditor en la Auditoria de los Estados Financieros

Mi objetivo es obtener una seguridad razonable sobre si los estados financieros tomados en su conjunto
estan libres de incorreccién material, ya sea por fraude o error, y emitir un informe que incluya mi
opinion. La seguridad razonable es un alto nivef de aseguramiento, pero no garantiza que una auditoria
realizada de acuerdo con las Normas Internacionales de Auditoria siempre detectard una incorreccién
material cuando exista. Las incorrecciones pueden surgir debido a fraude o error y se consideran
materiales si, individualmente o acumuladas, podria esperarse que influyan razonablemente en las
decisiones econdmicas que los usuarios tomen con base en los estados financieros.

Como parte de una auditoria de acuerdo con las Normas Internacionales de Auditoria, debo ejerci mi
juicio profesional y mantuve mi escepticismo profesional a lo largo de la auditoria, ademds de:

» Identifigué y evalué los riesgos de incorrecién material en los estados financieros, ya sea por
fraude o error, disefiar y ejecuté procedimientos de auditorfa que respondan a esos riesgos, y
obtuve evidencia de auditorfa que sea suficiente y apropiada para fundamentar mi opinién. El
riesgo de no detectar una incorreccién material debido a fraude es mayor que la resultante de un
error, ya que el fraude puede implicar colusién, falsificacién, omisiones intencionales,
declaraciones falsas o sobrepaso del sistema de control interno.

* Obtuve un entendimiento del control interno relevante para la auditoria, para disefiar
procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias.

e Evalué lo adecuado de las politicas contables utilizadas, |a razonabilidad de las estimaciones
contables y las respectivas revelaciones realizadas por la Administracion.

¢ Conclui sobre si es adecuado que la Administracion utilicé la base contable de negocio en marcha Y.
con base en la evidencia de auditoria obtenida, si existe una incertidumbre material relacionada
con eventos o condiciones que puedan generar dudas significativas sobre la capacidad del Fondo
para continuar como negocio en marcha. Si concluyo que existe una incertidumbre importante,
debo llamar la atencién en el informe del auditor sobre las revelaciones relacionadas, incluidas en
los estados financieros o, si dichas revelaciones son inadecuadas, modificar mi opinién. Las
conclusiones del auditor se basan en |a evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de mi
informe, sin embargo, eventos o condiciones posteriores pueden hacer que una entidad no pueda
continuar como negocio en marcha.

* Evalué |a presentacion general, la estructura, el contenido de los estados financieros, incluyendo
las revelaciones, y si los estados financieros representan las transacciones y eventos subyacentes
de manera que se logre una presentacién razonable.

Comuniqué a los responsables del gobierno del Fondo, entre otros asuntos, el alcance planeado y el

momento de realizacion de la auditorfa, los hallazgos significativos de la misma, asf como cualquier
deficiencia significativa del control interno identificada en el transcurso de la auditoria.

A member firm ol Ernst & Young Global Limited.
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Otros Asuntos

Los estados financieros bajo Normas Internacionales de Informacién Financiera del Fondo
Latinoamericano de Reservas - FLAR S.A. al 31 de diciembre de 2018, que hacen parte de la
informacién comparativa de los estados financieros adjuntos, fueron auditados por mf, de acuerdo con
Normas Internacionales de Informacién Financiera, sobre los cuales expresé mi opinion sin salvedades
el 15 de febrero de 2019,

Luz Mafind Sotelo
Auditor Independiente

Tarjeta Profesional 9490 -T
Designada por Ernst & Young Audit S.A.S. TR-530

Bogota, Colombia
28 de febrero de 2020

A member firm of Ernst & Young Global Limited.




FONDO LATINOAMERICANO DE RESERVAS -FLAR-

ESTADOS DE SITUACION FINANCIERA
AL 30 DE JUNIO DE 2019 Y 31 DE DICIEMBRE DE 2018

(En délares de los Estados Unidos de América)

8

ACTIVO
Efectivo (Nota 6)

Inversiones:
Depdsitos en bancos comerciales (Nota 7)

Valores negoclables contratos de administracién delegada, a
valor razonable v costo amortizado (Nota 8)
Valores negociables, a valor razonable y costo amortizado
(Nota 8)

Total de inversiones

Instrumentos derlvados (Nota 9)

Intereses y comisiones por cobrar:
Comislones de fideicomisos

Total cuantas por cobrar

Préstamos a bancos centrales (Nota 10)
Pérdidas esperadas créditos otorgados (Nota 10)
Portafolio de operaciones en divisas

Total préstamos a bancoe centrales neto

Propiedad y equipo, neto (Nota 12)
Otros activos

Total activos

Las notas adjuritas son parte Integral de los estados financieros

31 de diciembre de
2019

31 de diciembre de
_2010

9,152,685

1,178,376,736
637,533,649

3,538,682,398

11,087,345

2,017,982,151
615,211,304

2,329,752,219

5,354,592,784 4,962,945,674
2,316,244 772,310
360,458 308,494

360,458

1,354,014,558

(42,789,092)
92,544,199

308,494

1,817,208,750

(23,158,884)
92,151,680

1,403,769,665

4,445,642
491,943

1,886,201,546

4,478,445
731,978

6,775,129,421

6,866,525,792

PASIVOS Y PATRIMONIO DEL FONDO
PASIVOS

Depésito a la vista (Nota 13)
Depésito a término (Nota 13)

Total depésitos

Intrumentos derivados (Nota 9)

Intereses por pagar (Nota 13)

Otros pasivos (Nota 14)

Comisiones recibidas por créditos otorgados (Nota 10)

Total pasivos

PATRIMONIO DEL FONDO

Capital suscrito (Nota 15)
Menos - cuotas de capital por recibir

Capltal suscrito y pagado (Nota 15)
Utllidades retenidas - Reservas

Utllidades retenidas NIIF
Utilidad neta

Total patrimonio del Fondo

Total pasivos y patrimonio del Fondo

FLAR
31 de diciembre de 31 de diciembre de
2019 2010
172,411,771 78,643,977

3,083,777,868

3,256,189,639

3,368,531,790

3,447,175,767

81,130 -
6,041,006 11,704,181
2,388,079 2,246,787

13,327,626 19,757,818
3,278,027,479 3,480,884,553

3,937,500,000
875,291,747

3,937,500,000
956,043,549

3,062,208,253
307,774,880

3,590,059
123,528,751

3,497,101,942

6,775,129,421

2,981,456,451
298,145,646

3,590,058
102,449,084

3,385,641,239

6,866,525,792

\———

José Darfo Uribe Escobar
Presidenta Ejacutivo

Néstor Edusrdo Benjumea Lizarazo
Gerente de Contabilidad



FONDO LATINOAMERICANO DE RESERVAS -FLAR-

ESTADOS DE RESULTADOS
POR LOS AROS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE 2019 Y 2018
(En délares de los Estados Unidos de América)

@

INGRESO POR INTERESES
Intereses sobre préstamos a bancos centrales (Nota 10)
Intereses sobre valores negociables (Nota 8)
Intereses sobre depésitos en bancos comerclales (Nota 7)

Total Ingreseo por intereses

GASTO POR INTERESES (Nota 12)
Depésitos a término
Depdsitos a la vista

Total gasto por intereses
Total neto por intereses

GANANCIAS (PERDIDAS) EN TRANSACCIONES DE VALORES NEGOCIABLES

Administracion Jelegada
Gananclas (pérdidas) realizadas inversiones
Gananclas (pérdidas) no realizadas Inversiones
(Pérdidas) ganancias reallzadas en derivados {Nota 9)
Ganancias no realizadas en derivados (Nota 9)
Valores negociables
Ganancias realizadas inversiones
Ganancias no realizadas Inversiones
(Pérdidas) gananclas realizadas en instrumentos derivados (Nota 9)
(Pérdidas) no realizadas en derivados (Nota 9)

Utilidades en actlvidades con valores negociables y derivados

PERDIDAS CREDITICIAS ESPERADAS
pérdidas esperadas sobre créditos otorgados

Pérdidas esperadas sobre inversiones a costo amortizado
Recuperacidn de provisiones por pérdidas esperadas sobre créditos afio anterior

Total pérdidas crediticias esperadas

OTROS INGRESOS (Nota 16)
Comisiones recibidas por riesgo de crédito sobre créditos otorgades
Portafolio de operaclones en divisas
Comisiones de fideicomisos en administracién
Otros

Total otros Ingresos
OTROS GASTOS (Nota 16)
Gastos de Personal
Gastos de operacion
Otros egresos financieros

Otros

Total otros gastos

Las notas adjuntas son parte inteqgral de los estados financleros

FLAR
31 de diciembre de 31 de diciembre de
2019 2018
B4,149,817 83,098,514
39,008,972 35,449,843
44,108,375 29,448,275
167,267,165 147,996,632

(78,791,683)

(59,957,662)

(2,406,437) (2,039,761)
(81,198,119) (61,997,423)
86,069,045 85,999,209
2,203,950 (58,866)
6,068,510 (1,384,694)
(1,621,219) 733,921
44,188 .
44,121,637 31,028,194
8,991,483 3,495,090
(1,561,982) 10,229
25,117 -
58,271,684 33,023,874

(19,630,206)

(23,158,884)

(155,000) (983,604)
—— =T 11,153,718
(19,785,206) (12,988,770)
6,830,192 4,299,568
392,519 (751,663)
797,179 1,302,641
669,452 626,387
8,689,342 5,476,933
(4,208,937) (4,602,720)
(3,615,425} (3,268,548)
(1,042,168) (1,059,322}
(B849,585) (931,572)
(9,716,115) (9,862,162}
123,528,751 102,449,084

N\
José Dario Uribe Escobar
Presidente Ejecutivo

=

Néstol: Eduardo Benjumea Lizarazo

Gerente de Contabilldad



FONDO LATINOAMERICANG DE RESERVAS -FLAR-

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO

POR LOS PERfODOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019, 2018 y 2017

(En délares de los Estados Unidos de América)

SALDO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2017

Apropiadén de utiidades segin acuerdo No. 196 de la Asamblea de
Representantes del FLAR del 3 de abril de 2018

Utilldad neta por el perfodo de una afio terminado el 31 de didembre de
2018

SALDO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2018

Nuevos aportes de capital més reservas Repuiblica de Costa Rica

Apropiacdién de utitidades segin acuerdo No. 204 de fa Asarmblea de
Representantes del FLAR del 19 de marzo de 2019

Apropiacién de utiiidades para pago de cuotas de préstamos otrorgados al
Banca Central de Venezuela segin acuerdo No. 204 de la Asamblea de
Renresentantes del FLAR del 19 de marzo de 2019.

Utilidad neta por el periodo de una afio terminado el 31 de diciembre de
2019

SALDO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019

Las notas adiuntas son parte intearal de los estados financieros

FLAR
Reservas
__Capital Suscrito y Pagado Institucionales Utilidades del Periodo Utllidades Retenldas Total P
2,941,718,395 294,171,840 43,713 862 2,590,038 3:283.192 1S5
39,738,056 3,973,806 (43,711,862) - -
- - 102,449,084 102,449,084
2,981,456,451 298.145 646 102 449 084 3,590,058 3.385.641,.239
3,156,816 315,681 = 3,472,497
77,594,966 9,313,553 (86,908,539)
(15,540,545) - (15,540,545)
- 123,528,751 - 123,528,751
3.062.208.253 307,774,880 123,528,751 3,590,058 497,103,942

[ ——

B -

José Dario Uribe Escobar
Presidente Ejecutivo

Néstor Eduardo Benjumea Lizarazo

Gerente de Contabilidad



FONDO LATINOAMERICANO DE RESERVAS

ESTADOS DE FLUJO DE EFECTIVO
POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018
{Expresado en ddlares de los Estados Unidos de América)

(AVA
A,
FLAR

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE OPERACION:
Utilidad neta

Ajustes para conciliar 1a utllidad neta con el efectivo neto proviste
por (usado en) las actividades de operacion:
Gastos de depreciaciéon
(Gananclas) pérdidas no realizadas en;
Valores neqoclables
Comisiones reclbidas por créditos otorgados
Pérdldas esperadas por riesgo crédito sobre créditos
Pérdidas esperadas sobre Inversiones a costo amortizado
Contratos de adminlstraclén delegada
Operaciones con derivados
Utlildad en baja/venta de activos fljos
Disminucién neta en contratos de administracién delegada
Provisto en operaciones de credito a Bancos Centrales
Usado en operaciones de credito a Bancos Centrales
Provisto por portafolio de operacliones en dlvisas DEG (Nota 18)
Venta y redenclén de valores neqoclables
Compra de valores neqoclables
Provisto por depdsitos en bancos comerclales
Usado por depésitos en bancos comerciales
Provisto por depdsitos recibidos a la vista
Usado en depésltos recibldos a la vista
Provisto por depésitos pasivos a término
Usado en depdsitos pasivos a término
{Aumento) DismInucién neta en operaclones con derlvados
Aumento en otros actlvos
Disminucldn en otros pasivos
{Aumento) en Intereses por paqar
(Aumento) Disminucion en Intereses por cobrar y comislones

Efectivo neto provisto (usado) en actividades de operaclén
FLUJO DE EFECTIVO DE ACTIVIDADES DE INVERSION:
Compra de actlvos fljos

Ventas de Actlvos Fljos

Efectivo neto usado en actlvidades de Inversion

FLUJO DE EFECTIVO DE ACTIVIDADES DE FINANCIACION:
Nuevas contribuclones de capital + Reservas

Usado para pago de obligaclones de créditos otorgados

Efectivo neto usado en actlvidades de financlaclon

DISMINUCION NETO DEL EFECTIVO

EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO AL INICIO DEL ANO

EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO AL FINAL DEL ARO

TRANSACCIONES QUE NO INVOLUCRAN EFECTIVO
Aproplaclén de utllidades a capltal pagado y reservas

I ag notas adiuntas son parte intearal de los estados financleros

31 de Diclembre
de 2019

123,528,751

197,981

(8,991,483)
(6,430,192)
19,630,206
155,000
(6,068,509)

3,105
(16,255,710)
456,977,394
(21,839)
(392,519)
24,824,375,840
(26,027,587,254)
187,322,962,182
(186,485,174,920)
77,021,561,923
(76,927,794,128)
102,082,667,299
(102,367,421,221)

31 de Diclembre
de 2018

102,449,084

144,238

(3,495,090}
19,757,818
12,005,167
983,604
1,384,694

1,148
(13,806,921)
484,944,253
(1,805,249,828)
(92,151,680)
21,755,520,243
(21,040,825,900)
154,932,076,611
(154,833,754,295)
63,812,467,461
(63,812,106,409)
35,795,134,854
(35,317,331,896)

(1,462,804) 1,121,950
240,036 88,758
141,291 (720,116)

(5,663,176) 4,702,991

11,124,418 (14,391,862)

10,301,671 (11,051,123)
(169,428) (124,664)
N 1,145 864
(168,283) (123,800)
3,472,497
(15,540,545)

(12,068,048) .
(1,934,660) (11,174,923)
11,087,346 22,262,268
9,152,686 11,087,345
90,381,036 43,711,862

e
José Dario Urlbe Escobar
Presidente Ejecutivo

Néstor Eduardo Benjumea Lizarazo
Gerente de Contabilidad



FONDO LATINOAMERICANO DE RESERVAS - FLAR

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018
(En doélares de los Estados Unidos de América)

1.

ORGANIZACION Y OPERACIONES

El Fondo Latinoamericano de Reservas (FLAR) es una entidad legal, establecida
bajo leyes de derecho internacional publico, que se rige por las disposiciones de
su Convenio Constitutivo, firmado por los gobiernos de las republicas de Bolivia,
Colombia, Ecuador, Peru y Venezuela, el 10 de junio de 1988, que entrd en
vigencia el 12 de marzo de 1991 con el ultimo instrumento de ratificacion
depositado en el Banco de la Republica de Colombia. Al entrar en vigencia el
mencionado Convenio, automaticamente quedoé derogado el Convenio para el
establecimiento del Fondo Andino de Reservas FAR, suscrito en la ciudad de
Caracas el 12 de noviembre de 1976 vy, por tal razén, los activos, pasivos y
patrimonio del FAR fueron asumidos en su totalidad por el FLAR. A partir del 1 de
septiembre de 2000, con el depésito del instrumento de ratificacion en el Banco
de la Republica de Colombia, la Republica de Costa Rica se adhirié al Convenio
Constitutivo del FLAR, convirtiéndose en el sexto pais Miembro. El 4 de junio de
2008 con el instrumento de ratificacion depositado en el Banco de la Republica de
Colombia, la Republica de Uruguay se adhirié al Convenio Constitutivo del FLAR,
ingresando como el séptimo pais Miembro. El 19 de marzo de 2015 con el
instrumento de ratificacién depositado en el Banco de la Republica de Colombia, la
Republica del Paraguay se adhirié al Convenio Constitutivo del FLAR, ingresando
como el octavo pais Miembro.

Los objetivos del FLAR son: a) acudir en apoyo de la balanza de pagos de los
paises miembros otorgando créditos de largo y corto plazo y garantizando
préstamos para terceros; b) contribuir a la armonizacion de las politicas
cambiarias, monetarias y financieras de los paises miembros, facilitandoles el
cumplimiento de los compromisos adquiridos, en el marco del Acuerdo de
Cartagena y del Tratado de Montevideo de 1980; y c) mejorar la condicién de
inversion de reservas internacionales efectuadas por los paises miembros.

Para el cumplimiento de sus fines, el Fondo Latinoamericano de Reservas goza de
inmunidad de sus propiedades y demas activos y todos los depdsitos y otros
recursos confiados al FLAR, ya sea que éstos consistan en pasivos, representen
patrimonio o sean producto de operaciones fiduciarias, con respecto a cualquier
forma de aprehensidn forzosa que pueda alterar el dominio del FLAR sobre dichos
activos y pasivos, por efecto de acciones administrativas de cualquiera de los
paises miembros y respecto a restricciones, regulaciones y medidas de control o
moratorias establecidas por éstos.



FONDO LATINOAMERICANO DE RESERVAS - FLAR

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018
(En délares de los Estados Unidos de América)

1l

ORGANIZACION Y OPERACIONES (CONTINUACION)

El FLAR tiene su sede en la ciudad de Bogota D.C., Republica de Colombia, y
podra establecer sucursales, agencias o representaciones en cualquier otra
ciudad de los paises miembros o fuera de ellos, si asi lo acuerda el Directorio. A
la fecha, el FLAR no tiene agencias o sucursales.

La fuente primaria de fondos proviene del capital pagado de los paises
miembros. Otros fondos provienen de notas emitidas de mediano plazo y
depdsitos a la vista y a término colocados por bancos centrales y otras
instituciones publicas. La fuente primaria de ingresos del FLAR, incluye ingresos
por intereses de los préstamos concedidos a los bancos centrales de paises
miembros, ingresos por intereses y ganancias de capital de portafolios de
inversiones, ingresos por depésitos realizados en actividades de intermediacién
e ingresos por comisiones por concepto de servicios de manejo y custodia de
portafolios por servicios provistos a bancos centrales e instituciones publicas.

BASES DE PRESENTACION Y DECLARACION DE RESPONSABILIDAD

Los estados financieros del FLAR por el afio terminado el 31 de diciembre de
2019 se presentan sobre la base de la aplicacion de las Normas Internacionales
de Informacién Financiera (NIIF), emitidas por el Consejo de Normas
Internacionales de Contabilidad (IASB por su sigla en inglés).

La Administracion es responsable de la informacion contenida en estos estados
financieros.

Los estados financieros han sido preparados sobre la base del costo histérico a
excepcion de los instrumentos financieros derivados y activos financieros
negociables, los cuales fueron preparados a valor razonable, siempre que no se
encuentren clasificados al costo amortizado. Los presentes estados financieros
se presentan en ddlares de los estados unidos, salvo cuando se indique lo
contrario.

Estados financieros presentados

Los presentes estados financieros comparativos del FLAR comprenden, los
estados de situacion financiera, estado de resultados, estados de cambios en el
patrimonio y estado de flujos de efectivo, al 31 de diciembre de 2019 y 2018.

Las principales politicas contables se describen en la Nota 3 Principales politicas
contables de estos estados financieros.



FONDO LATINOAMERICANO DE RESERVAS - FLAR

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018
(En délares de los Estados Unidos de América)

2. BASES DE PRESENTACION Y DECLARACION DE RESPONSABILIDAD
(CONTINUACION)

Estimaciones y juicios contables

En la preparacion de los estados financieros adjuntos se han utilizado
estimaciones realizadas por el FLAR para cuantificar algunos de los activos,
pasivos, ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en ellos.
Basicamente, estas estimaciones se refieren a:

e Las hipotesis empleadas para el calculo de valor razonable de los
instrumentos financieros Nivel 2 y 3.

e La valoracion de los activos financieros medidos al costo amortizado para
determinar la existencia de pérdidas por deterioro de los mismos.

e La vida util de las propiedades, equipo e intangibles.

e Variables usadas en la evaluaciéon y determinacién del deterioro del valor de
los activos no financieros.

e Las hipotesis empleadas en el célculo actuarial del pasivo por plan legal de
jubilados y beneficios post empleo, tales como tasas de inflacién,
mortalidad, tasas de descuento y la consideracién de incrementos futuros en
salarios, detalladas en la Nota 14 Otros pasivos.

Estas estimaciones se han realizado en funcién de la mejor informacion
disponible sobre los hechos analizados en la fecha de preparacion de los
estados financieros adjuntos, la cual puede dar lugar a modificaciones futuras
en virtud de posibles situaciones que puedan ocurrir y que obligarian a su
reconocimiento en forma prospectiva, lo cual se trataria como un cambio en
una estimacién contable en los estados financieros futuros.

Moneda funcional y transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional del FLAR es el délar de los Estados Unidos de América.
Las transacciones en monedas distintas al délar estadounidense se consideran
en moneda extranjera y se presentan a los tipos de cambio vigentes a las
fechas de las operaciones. Los activos y pasivos en moneda extranjera se
convierten segun el tipo de cambio vigente a la fecha de los estados
financieros.

-10 -



FONDO LATINOAMERICANO DE RESERVAS - FLAR

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018
(En délares de los Estados Unidos de América)

2.

BASES DE PRESENTACI()N Y DECLARACION DE RESPONSABILIDAD
(CONTINUACION)

Moneda funcional y transacciones en moneda extranjera
(continuacion)

Las utilidades o pérdidas netas de cambio por operaciones denominadas en
monedas diferentes al délar estadounidense se incluyen en otros ingresos o
gastos de cada periodo, segun corresponda.

La tasa de cambio del peso colombiano frente al ddlar de los Estados Unidos de
América al 31 de diciembre de 2019 fue de COP 3,277.14 y al 31 de diciembre
de 2018 fue de COP 3,249.75.

Base contable de acumulacion

Los estados financieros han sido preparados sobre la base contable de
acumulacién o devengo, excepto en lo relacionado con la preparacion del
estado de flujos de efectivo.

Importancia relativa y materialidad

El reconocimiento y la presentacion de los hechos econémicos se determinan
de acuerdo con su importancia relativa. Un hecho econémico se considera
material cuando, debido a su naturaleza o cuantia, su conocimiento o
desconocimiento, teniendo en cuenta las circunstancias, puede alterar
significativamente la evaluacion de las condiciones econémicas realizadas por
los usuarios de la informacién.

La Administracion, al preparar los estados financieros, incluidas sus notas,
definid la importancia relativa para propdsitos de presentaciéon como el 5% de
los activos, pasivos, patrimonio y resultado de ejercicio, e, individualmente a
cada cuenta a nivel de mayor en el periodo reportado.

Medicion del valor razonable

El valor razonable se define como el precio que se recibiria al vender un activo
0 que se pagaria por transferir un pasivo en una transacciéon ordenada entre
participantes en el mercado, a la fecha de valuacion, independientemente de si
ese precio es observable o estimado utilizando directamente otra técnica de
valuacion.

Al estimar el valor razonable de un activo o un pasivo, el FLAR tiene en cuenta
las caracteristicas del activo o pasivo y si los participantes del mercado
tomarian esas caracteristicas al momento de fijar el precio del activo o pasivo
en la fecha de medicién.

-11 -



FONDO LATINOAMERICANO DE RESERVAS - FLAR

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018
(En doélares de los Estados Unidos de América)

2.

BASES DE PRE§ENTACI()N Y DECLARACION DE RESPONSABILIDAD
(CONTINUACION)

Medicion del valor razonable (continuacion)

Ademas, para efectos de informacion financiera, las mediciones de valor
razonable se clasifican en los Niveles 1, 2 o 3 con base en el grado en que son
observables los datos de entrada en las mediciones y su importancia en la
determinacion del valor razonable en su totalidad, las cuales se describen de la
siguiente manera:

e Nivel 1: Se consideran precios de cotizacidon en un mercado activo para
activos o pasivos idénticos que el FLAR puede obtener a la fecha de la
valuacion.

e Nivel 2: Datos de entrada observables distintos de los precios de cotizacidon
del Nivel 1, sea directa o indirectamente.

e Nivel 3: Considera datos de entrada no observables.
Proceso de valoracion de las inversiones a valor razonable

La valoracidn de las inversiones tiene como objetivo fundamental el calculo a
precios de mercado, el reconocimiento contable y la revelacion del valor o
precio justo de intercambio, al cual determinado titulo o instrumento podria ser
negociado en una fecha determinada.

La valoracién de las inversiones estd a cargo de la Direccidon de Operaciones del
FLAR, se realiza diariamente y todo cambio de valor es registrado en los
resultados.

Todos los titulos de mediano-largo plazo se valoran a precios de mercado Offer,
donde la fuente oficial es ICE-Interactive Data Corp. Si esta fuente no tiene
precio, la fuente secundaria es Bloomberg y en caso de tampoco tenerlo, la
tercera fuente es el Banco Custodio. Las inversiones del FLAR son altamente
liquidas y marcan precio diariamente en las fuentes establecidas.

Mercado monetario: Los depdésitos, certificados de depdsito y papeles
comerciales adquiridos al descuento son valorados a costo amortizado teniendo
en cuenta los flujos de efectivo correspondientes a cada instrumento. Los
demas instrumentos del mercado monetario son valorados a valor de mercado.

-12 -



FONDO LATINOAMERICANO DE RESERVAS - FLAR

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018
(En délares de los Estados Unidos de América)

2.

BASES DE PRE§ENTAC16N Y DECLARACION DE RESPONSABILIDAD
(CONTINUACION)

Derivados: Los futuros sobre bonos y tasas de interés se valoran al unico
precio de cierre de mercado publicado por las respectivas bolsas donde se
cotizan.

Los contratos forward de tipo de cambio utilizan la tasa spot del dia para una
moneda determinada, los puntos forwards para esa misma moneda frente a la
moneda base y la tasa de interés de la moneda base con el fin de determinar el
valor presente de la utilidad o pérdida generada en una fecha futura. Las
operaciones cruzadas se abren en dos transacciones que se valoran frente a la
moneda base. El valor inicial o pactado en moneda base sera igual para ambas
transacciones. La fuente de precios y tasas para la valoracion de estos
derivados es el sistema Abacus suministrado por la firma Wilshire domiciliada
en California - Estados Unidos de América.

Reconocimiento: Las inversiones son registradas inicialmente por su valor
razonable, incluyendo cualquier costo asociado a la transaccion, y a partir de
ese momento todos los titulos son valorados a precios de mercado mencionado
anteriormente, el cual refleja su valor razonable. Los cambios en los valores de
mercado de los instrumentos son contabilizados de forma directa en el estado
de resultados (FVTPL por sus siglas en inglés).

Costo histérico: Corresponde al importe de efectivo o equivalente de efectivo,
entregado/recibido, o el valor de la contraprestacién entregada/recibida para
adquirir un activo o constituir un pasivo en el momento de su adquisicién.

PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES

Las politicas contables que se indican a continuacion se han aplicado
consistentemente para todos los periodos presentados por parte del FLAR, a
menos que se indique lo contrario:

Instrumentos financieros

Los activos y pasivos financieros se reconocen cuando el FLAR se convierte en
una parte de las disposiciones contractuales de los instrumentos. Los activos y
pasivos financieros se vallUan inicialmente a su valor razonable.

-13 -



FONDO LATINOAMERICANO DE RESERVAS - FLAR

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018
(En dolares de los Estados Unidos de América)

3.

PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES (CONTINUACI()N)
Instrumentos financieros (continuacion)

Los costos de la transaccidon que son directamente atribuibles a la adquisicién o
emision de activos y pasivos financieros (distintos de los activos financieros a
valor razonable con cambios en resultados) se suman o reducen del valor
razonable de los activos o pasivos financieros, en su caso, en el reconocimiento
inicial. Los costos de transaccion directamente atribuibles a la adquisicién de
activos y pasivos financieros a su valor razonable con cambios en resultados se
reconocen inmediatamente en resultados.

Las ganancias o pérdidas en un activo financiero que se mida al valor razonable
y que no forme parte de una relacién de cobertura se reconocen en resultados.

Las ganancias o pérdidas en un activo financiero que se mida al costo
amortizado y que no forme parte de una relacién de cobertura se reconocen en
resultados cuando el activo financiero se dé de baja en cuentas, por las
pérdidas crediticias esperadas o se reclasifique, asi como mediante el proceso
de amortizacién.

Activos financieros

Los activos financieros se clasifican en las siguientes categorias: efectivo y
equivalentes de efectivo, activos financieros a valor razonable con cambios a
través de resultados (FVTPL, por sus siglas en inglés) y préstamos y cuentas
por cobrar medidas al costo amortizado. La clasificacién depende de la
naturaleza y propésito de los activos financieros y se determina al momento del
reconocimiento inicial soportados en los modelos de negocio definidos por el
FLAR.

Los activos a FVTPL seran aquellos de los que se espera disponer en cualquier
momento, mismos que seran valorados a los precios o tasas de mercado de
acuerdo a los criterios y niveles de jerarquia establecidos para su valuacion.
Los activos financieros a costo amortizado son aquellos instrumentos para los
que se espera recolectar los flujos de fondos contractuales y las condiciones
contractuales del activo financiero dan lugar, en fechas especificadas, a flujos
de efectivo que son Unicamente pagos del principal e intereses sobre el importe
del principal pendiente.

-14 -



FONDO LATINOAMERICANO DE RESERVAS - FLAR

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018
(En délares de los Estados Unidos de América)

3. PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES (CONTINUACION)
Activos financieros (continuacion)

Todas las compras o ventas de activos financieros realizadas de forma habitual
se reconocen y se dan de baja en cuentas con base en la fecha de negociacién.
Las compras o ventas realizadas de forma habitual son aquellas compras o
ventas de activos financieros que requieren la entrega de los activos dentro del
marco de tiempo establecido por norma o costumbre en dicho mercado.

1. Método de la tasa de interés efectiva - El método de interés efectivo es un
método para calcular el costo amortizado de un instrumento de deuda y de
asignacion del ingreso o costo financiero durante el periodo relevante.

La tasa de interés efectiva es la tasa que descuenta los flujos futuros de
efectivo estimados (incluyendo todos los honorarios y puntos base pagados
o recibidos que forman parte integral de la tasa de interés efectiva, costos
de la transaccién y otras primas o descuentos) durante la vida esperada del
instrumento de deuda o, cuando es apropiado, un periodo menor, al valor en
libros neto al momento del reconocimiento inicial.

A efectos de revelacion el FLAR presenta de forma agregada el principal y los
intereses de las inversiones en valores negociables.

Los ingresos se reconocen con base en el interés efectivo para instrumentos
de deuda distintos a aquelios activos financieros clasificados como a valor
razonable con cambios a través de resultados (FVTPL, por su sigla en
inglés).

2. Activos financieros a valor razonable con cambio en resultados FVTPL - Los
activos financieros se clasifican como FVTPL cuando se conservan para ser
negociados o cuando asi son designados por la entidad. La totalidad de los
activos financieros del FLAR estan clasificados como valores negociables.

i. Un activo financiero se clasifica como FVTPL si;

e Se compra con el objetivo de venderlo en un periodo corto; o

e En su reconocimiento inicial, es parte de una cartera de instrumentos
financieros identificados que el FLAR administra conjuntamente, y para la
cual existe un patron real reciente de toma de utilidades a corto plazo; o

e Es un derivado que no esta designado y es efectivo como instrumento de
cobertura.
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FONDO LATINOAMERICANO DE RESERVAS - FLAR

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018
(En ddlares de los Estados Unidos de América)

3.

PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES (CONTINUACION)

Activos financieros (continuacion)

Un activo financiero que no sea un activo financiero mantenido con fines de
negociacion podria ser designado como un activo financiero a valor
razonable con cambios a través de resultados al momento del
reconocimiento inicial si:

e Con dicha designacién se elimina o reduce en forma significativa una

inconsistencia de valuacién o reconocimiento que de otra manera surgiria; o

e El activo financiero forma parte de un grupo de activos financieros, de

pasivos financieros o de ambos, el cual se administra y su desempefo se
evalla sobre una base de valor razonable, de acuerdo con la estrategia
documentada de administracion de riesgos e inversion del FLAR, y se provea
internamente informacion sobre ese grupo, sobre la misma base;

e Forma parte de un contrato que contenga uno o mas instrumentos

derivados implicitos y la NIIF 9 Instrumentos Financieros permita que la
totalidad del contrato hibrido sea designado como de valor razonable con
cambios a través de resuitados.

Los activos financieros a valor razonable con cambios a través de resultados
se registran a valor razonable, reconociendo en resultados cualquier utilidad
o pérdida que surge de su revaluacion. La utilidad o pérdida neta reconocida
en los resultados incluye cualquier dividendo o interés obtenido del activo
financiero y se incluye en el rubro de "Ganancias (Pérdidas) en
transacciones de valores negociables”. El valor razonable se determina de la
forma descrita en la Nota 2 Bases de presentacion.

Deterioro de activos financieros - Los activos financieros distintos a los
activos financieros a valor razonable con cambios a través de resultados, se
sujetan a pruebas para efectos de deterioro al final de cada periodo de
reporte.

En el caso de los créditos otorgados, el FLAR ha implementado una metodologia
de evaluacion de pérdidas esperadas para los créditos otorgado detallada en la
Nota 10 Préstamos a Bancos Centrales miembro. Para los activos financieros que
se registran al costo amortizado, el importe de la pérdida por deterioro que se
reconoce es la diferencia entre el valor en libros del activo y el valor presente de
los flujos de efectivo futuros, descontados a la tasa de interés efectiva del activo
financiero usando la misma metodologia mencionada.
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FONDO LATINOAMERICANO DE RESERVAS - FLAR

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018
(En délares de los Estados Unidos de América)

3. PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES (CONTINUACION)
Activos financieros (continuacion)

A continuacion se exponen las etapas de deterioro definidas por el FLAR para
los créditos otorgados vy titulos a costo amortizado:

Etapa 1 - Activos sin indicios de deterioro significativo de su calidad crediticia.
A esta categoria pertenecen los créditos que se encuentran al dia o que tengan
una mora o retraso de hasta 180 dias y las inversiones que se encuentren al
dia o que tengan una mora o retraso que no supere el periodo de gracias
contenido en el prospecto y, en su defecto, hasta 30 dias. En este caso, se
hace la provision por pérdidas esperadas en un horizonte de 12 meses,
siguiendo la metodologia explicada anteriormente. Adicionalmente, se realiza la
causacion de intereses de acuerdo con las condiciones del préstamo o
inversién.

Etapa 2 - Activos con una disminucién significativa de su calidad crediticia. Las
condiciones para clasificarlo dependen de la clase de activo.

> Préstamos: Un préstamo entra en esta categoria cuando presenta mora o
retrasos de mas de 180 dias en sus pagos o se declara contractualmente el
incumplimiento, lo que ocurra primero. En este caso, y a partir de ese
momento, se hace una provisidén por las pérdidas esperadas, evaluadas para
los proximos 12 meses, correspondiente al 10% del saldo de la deuda. Dada
la naturaleza de los préstamos que el FLAR hace a sus paises miembros y la
relacion que tiene con estos, se espera que los préstamos sean pagados,
incluso a pesar de que lleguen a presentar mora mayor a 180 dias en sus
pagos.

> Inversiones: Una inversion entra en esta categoria cuando presenta mora
que supere el periodo de gracia (segun el prospecto) 6 una mora de mas de
30 dias si no tiene periodo de gracia. En este caso, se hace la provision en
categoria de incumplimiento, asumiendo una tasa de recuperacion esperada
de 55%. En este punto, es importante mencionar que los lineamientos de
inversion establecen que cuando una inversién deja de cumplir con las
politicas, se tiene un plazo de 30 dias para liquidarla, por lo que las
inversiones se clasificarian en esta etapa si no fuese posible (0 no se estimase
conveniente) liquidarlas en esa ventana de tiempo.

Etapa 3 - Activos con evidencia objetiva de deterioro. Al igual que la anterior,
las condiciones para clasificarlo dependen de la clase de activo.
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FONDO LATINOAMERICANO DE RESERVAS - FLAR

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018
(En dolares de los Estados Unidos de América)

3.

PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES (CONTINUACION)
Activos financieros (continuacion)

> Préstamos: Dado el estatus de acreedor preferente de facto del FLAR, y la
naturaleza de los deudores, un crédito se catalogaria en esta fase previa
discusién e instruccion del Directorio. En este caso, se haria una provisiéon
por las pérdidas esperadas, hasta del 100% del saldo total de la deuda o el
porcentaje que establezca el Directorio dada su evaluacion de la pérdida
estimada, sin dar de baja en ningun caso el instrumento financiero.

> Inversiones: Una inversion entra en este estado si el deudor se acoge a las
leyes de quiebra de su jurisdiccidn. En este caso, se hace la provision en
categoria de incumplimiento, asumiendo una tasa de recuperacién esperada
de 55% o un valor superior segun se determine en el proceso de liquidacién.

Las recuperaciones posteriores de los montos registrados de provisién se
revierten hasta su valor inicial. Los cambios en el valor de la provision se
reconocen directamente en los resultados del periodo.

Para activos financieros valuados a costo amortizado, si, en un periodo
subsecuente, el importe de la pérdida por deterioro disminuye y esa
disminucion se puede relacionar objetivamente con un evento que ocurre
después del reconocimiento del deterioro, la pérdida por deterioro previamente
reconocida se revierte a través de resultados hasta el punto en que el valor en
libros de la inversion a la fecha en que se revirtié el deterioro no exceda el
costo amortizado que habria sido si no se hubiera reconocido el deterioro.

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, el FLAR ha realizado la evaluacion
periddica de sus activos financieros, y ha determinado que no existe ningun
indicio de deterioro adicional a la provision para pérdidas esperadas sobre
créditos otorgados vy titulos a costo amortizado que requiera ser revelado y
registrado en el estado de resultados.

Baja de activos financieros - El FLAR deja de reconocer un activo financiero
cuando expiran los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo del
activo financiero o cuando se transfieren de manera sustancial los riesgos y
beneficios inherentes a la propiedad del activo financiero. El FLAR reconocera
su participacién en el activo y la obligacién asociada por los montos que tendria
que pagar, si el FLAR no transfiere ni retiene substancialmente todos los
riesgos y beneficios inherentes a la propiedad y continlda reteniendo el control
del activo transferido.
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018
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3.

PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES (CONTINUACION)
Activos financieros (continuacion)

Si el FLAR retiene substancialmente todos los riesgos y beneficios inherentes a
la propiedad de un activo financiero transferido. EI FLAR continla reconociendo
el activo financiero y también reconoce una obligacion por los recursos
recibidos.

En la baja de un activo financiero en su totalidad, la diferencia entre el valor en
libros del activo y la suma de la contraprestacién recibida y por recibir y la
ganancia o pérdida acumulada que haya sido reconocida en otros resultados
integrales y resultados acumulados se reconoce en resultados.

En la baja de un activo financiero que no sea en su totalidad (por ejemplo,
cuando el FLAR retiene una opcién para recomprar parte de un activo
transferido), el FLAR distribuye el importe en libros previo del activo financiero
entre la parte que contintia reconociendo en virtud de su involucramiento
continuo, y la parte que ya no reconoce sobre la base de los valores razonables
relativos de dichas partes en la fecha de la transferencia.

La diferencia entre el importe en libros imputable a la parte que ya no se
reconoce y la suma de la contraprestacion recibida por la parte no reconocida y
cualquier ganancia o pérdida acumulada que le sea asignada que haya sido
reconocida en otros resultados integrales se reconoce en el resultado del
ejercicio, en el caso de presentarse.

La ganancia o pérdida acumulada que haya sido reconocida en otros resultados
integrales se distribuird entre la parte que continlia reconociéndose y la parte
que ya no se reconoce sobre la base de los valores razonables relativos de
dichas partes.

Contratos de derivados y operaciones de cobertura

Los lineamientos de inversion del FLAR, contenidos en el Acuerdo No. 324 del
30 de abril de 2005 y sus modificaciones, permiten el uso de swap de tasa de
interés, contratos de futuro sobre bonos y tasas de interés y forward de divisas
para la gestion de sus portafolios de inversién, dentro de limites de riesgo de
mercado y contraparte establecidos en el mismo documento.

El FLAR realiza estas transacciones utilizando futuros negociados en bolsa y
mediante operaciones over the counter con instituciones financieras con una
calificacion crediticia de largo plazo igual no inferior a cualquiera de las
siguientes: Standard & Poor’s A-, Moody’s A3y Fitch A-.
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3. PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES (CONTINUACION)
Contratos de derivados y operaciones de cobertura (continuacion)

Los instrumentos financieros derivados vigentes, tienen como objetivo general
cubrir riesgos del portafolio de inversion de las reservas internacionales y
mejorar el desempefio del portafolio, indices de referencia, y no la cobertura de
activos especificos. Por tal razon se designan en la fecha de suscripcidon como
de negociacion, clasificandolos y midiéndolos a valor razonable con cambios en
resultados.

Se registran como activos financieros cuando su valor razonable genera un
derecho, y como pasivos financieros cuando su valor razonable genera una
obligacién.

Teniendo en cuenta lo mencionado anteriormente, la ganancia o pérdida
resultante se reconoce en los resultados inmediatamente.

El FLAR no aplica contabilidad de cobertura en sus instrumentos derivados, por
consiguiente, todos los cambios en el valor de mercado de los instrumentos
derivados son incluidos en los resultados del periodo.

Propiedades y equipo

Los activos fijos del FLAR se presentan al costo menos la depreciaciéon
acumulada y pérdidas acumuladas por deterioro en el caso de presentarse.

La depreciacion se reconoce para llevar a resultados el costo de los activos,
sobre sus vidas Utiles utilizando el método de linea recta. La vida Util estimada,
el valor residual y el método de depreciacion se revisan al final de cada afio, y
el efecto de cualquier cambio en la estimacion registrada se reconoce sobre
una base prospectiva.

Un elemento de propiedad y equipo se da de baja cuando se vende o cuando
no se espere obtener beneficios econdmicos futuros que deriven del uso
continuo del activo. La utilidad o pérdida que surge de la venta o retiro de una
partida de propiedad y equipo, se calcula como la diferencia entre los recursos
que se reciben por la venta y el valor en libros del activo, y se reconoce en
resultados.

La depreciacion se calcula por el método de linea recta, con base en la vida util
probable de los activos a las tasas anuales.
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3. PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES (CONTINUACI()N)
Propiedades y equipo (continuacion)
Diez por ciento (10%) para muebles, enseres y equipo de oficina.

Treinta y tres por ciento (33%) para equipo de computo, veinte por ciento
(20%) para vehiculos y uno punto veinte por ciento (1,20%) para inmuebles,
¢on unha vida Utll remanente de 77 afios al 31 de diciembre de 2019.

El FLAR tiene como politica de medicién posterior para todos los elementos de
propiedad y equipo, el modelo del costo. Realiza anualmente la evaluacion del
valor razonable de la propiedad y equipo con el apoyo de una firma
especializada independiente.

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, realizadas la evaluaciones mencionadas, no
se ha presentado evidencia de deterioro de la propiedad y equipo, razén por la
cual no se ha registrado ninguna estimacion por deterioro.

Beneficios a empleados por terminacion y retiro

Los empleados actuales se encuentran bajo un sistema de aportes a los planes
de beneficios al retiro de contribuciones definidas que se reconocen como gasto
en el momento en que los empleados han prestado los servicios que les
otorgan el derecho a las contribuciones.

En el caso de los funcionarios locales, de acuerdo con los pardmetros
establecidos por la legislacion colombiana, seguin la Ley 100 de 1993, los
funcionarios se encuentran afiliados a un fondo de pensiones colombiano. Los
funcionarios que prestaron sus servicios antes de julio de 1997, el FLAR los
afilié a fondos de pensiones colombianos y asumié con estos el costo del bono
pensional, que corresponde a las semanas no aportadas al sistema pensional.

Adicionalmente, para los empleados internacionales expatriados, por el
concepto de plan de pensiones, el FLAR mantiene contratada una péliza
internacional que cubre los riesgos de vejez, invalidez y muerte.

El FLAR tiene tres pensionados a su cargo bajo la modalidad de beneficios
definidos, por ello y de conformidad con la NIC 19 Beneficios a empleados, se
tiene un pasivo actuarial estimado, correspondiente al valor presente de las
mesadas a cargo y al plan de medicina de los mismos pensionados.
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3.

PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES (CONTINUACIéN)
Beneficios a empleados por terminacion y retiro (continuacion)

En el caso de los planes de beneficios definidos para los pensionados, acorde
con la NIC 19 Beneficios a empleados, su costo se determina utilizando el
meétodo de unidad de crédito proyectada, con valuaciones actuariales que se
realizan al final de cada periodo sobre el que se informa.

Las remediciones, que incluyen las ganancias y pérdidas actuariales, se refleja
de inmediato en el estado de posicion financiera con cargo o crédito que se
reconoce en resultados en el periodo en el que ocurren.

Las remediciones reconocidas son registradas en los resultados. El costo por
servicios pasados se reconoce en resultados en el periodo de la modificacion al
plan. Los intereses netos se calculan aplicando la tasa de descuento al inicio del
periodo de la obligacion y del pasivo por beneficios definidos derivados de ésta
obligacion. Los costos por beneficios definidos se clasifican de la siguiente
manera:

e Costo por servicio (incluido el costo del servicio actual, costo de los servicios
pasados, asi como las ganancias y pérdidas por reducciones o liquidaciones).

e Los gastos o ingresos por interés netos.

¢ Remediciones

El FLAR presenta los dos primeros componentes de los costos por beneficios
definidos como un gasto o un ingreso segun la partida, de forma directa en el
estado de resultados, como uno de los gastos normales del periodo. Las
ganancias y pérdidas por reduccién del servicio se reconocen como costos por
servicios pasados.

Las obligaciones por beneficios al retiro reconocidas en el estado de situacién
financiera, representan las pérdidas y ganancias actuales en los planes por
beneficios definidos del FLAR relacionadas con los pensionados a cargo.
Cualquier ganancia que surja de este calculo se limita al valor presente de
cualquier beneficio econdmico disponible de los reembolsos y reducciones de
contribuciones futuras al plan.

Beneficios a empleados a corto plazo y otros beneficios a largo plazo

Se reconoce un pasivo por beneficios que correspondan a los empleados
actuales con respecto a sueldos y salarios, vacaciones anuales y licencias por
enfermedad en el periodo de servicio en que es prestado, por el importe no
descontado de los beneficios que se espera pagar por ese servicio.
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3.

PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES (CONTINUACIéN)

Beneficios a empleados a corto plazo y otros beneficios a largo plazo
(continuacion)

Los pasivos reconocidos por los beneficios a los empleados a corto plazo se
vallan al importe no descontado por los beneficios que se espera pagar por ese
servicio.

Los pasivos reconocidos por otros beneficios a largo plazo se valuan al valor
presente de las salidas de efectivo futuras estimadas que el FLAR espera hacer
relacionadas con los servicios provistos por los empleados a la fecha de
reporte.

Al 31 de diciembre de 2019, por el concepto de pasivo pensional y beneficios
post-empleo a cargo del FLAR, se reconocieron a valor razonable, los valores
provistos y calculados mediante un estudio actuarial de reserva de jubilacion, y
de beneficios post empleo, contratado por el FLAR con una firma
independiente. Ver Nota 14 Otros Pasivos.

Pasivos financieros e instrumentos de capital

Clasificacidn como deuda o capital - Los instrumentos de deuda y/o capital se
clasifican como pasivos financieros o como capital de conformidad con la
sustancia del acuerdo contractual y las definiciones de pasivo y capital
establecidas tanto en el Marco Conceptual de las NIIF, como en concordancia
con lo establecido en las NIIF 7 Instrumentos Financieros: Informacion a
Revelar y NIC 32 Instrumentos Financieros: Presentacion.

Instrumentos de capital - Un instrumento de capital consiste en cualquier
contrato que evidencie un interés residual en los activos del FLAR luego de
deducir todos sus pasivos. El capital del FLAR esta constituido por los aportes
de sus miembros reconociéndose el aporte neto. Los instrumentos de capital
emitidos por del FLAR se reconocen por los recursos recibidos, neto de los
costos directos de emision.

Pasivos financieros - Los pasivos financieros se clasifican como pasivos
financieros a valor razonable con cambios a través de resultados o como otros
pasivos financieros.

Baja de pasivos financieros - El FLAR da de baja los pasivos financieros si, y
solo si, las obligaciones del FLAR se cumplen, cancelan o expiran. La diferencia
entre el valor en libros del pasivo financiero dado de baja y la contraprestacion
pagada y por pagar se reconoce en resultados.
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3. PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES (CONTINUACION)
Otros pasivos financieros

Otros pasivos financieros, (incluyendo los préstamos y cuentas por pagar), se
valoran subsecuentemente al costo amortizado usando el método de tasa de
interés efectiva.

A efectos de revelacion el FLAR presenta de forma desagregada el principal y
los intereses.

Reconocimiento de ingresos y gastos

Las ganancias y pérdidas de capital, intereses y gastos son reconocidos de
acuerdo con el principio de causacion.

Las comisiones por los servicios de administraciéon de fideicomisos y portafolios
se causan y reconocen durante el periodo en el cual el servicio es prestado.

Reconocimiento de ingresos - El FLAR aplica el Marco conceptual de la NIIF,
aplica el principio de causacién o devengo para el registro general de sus
ingresos y gastos, reconoce los ingresos de actividades ordinarias de forma que
representen la transferencia de bienes o servicios.

La fuente primaria de ingresos del FLAR, incluye ingresos por intereses de los
préstamos concedidos a los bancos centrales de paises miembros los cuales se
generan desde el momento del desembolso y estan causados de conformidad
con las condiciones y tasas pactadas en cada uno de los préstamos.

Los ingresos por intereses y ganancias de capital de portafolios de inversiones
son reconocidos de forma sistematica y peridédica acorde con las condiciones de
cada instrumento comprado y vendido.

Los ingresos por depdsitos en actividades de intermediacion e ingresos por
comisiones por concepto de servicios de manejo y custodia de portafolios por
servicios provistos a bancos centrales e instituciones publicas, son causados de
forma periddica, en consistencia con las condiciones estipuladas para cada
contrato, y se reconocen de forma que representen la transferencia de bienes o
servicios comprometidos con estas contrapartes.
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4. NIIF NUEVAS Y MODIFICADAS EMITIDAS

El FLAR ha aplicado las siguientes NIIF nuevas y/o modificadas que han sido
emitidas y que entraron en vigencia al 1 de enero de 2019:

NIIF 16: Arrendamientos

La NIIF 16 fue emitida por el IASB en enero de 2016 y reemplaza la NIC 17, la
CINIIF 4, SIC 15 y SIC 27. Esta norma establece lus principios de
reconocimiento, medicién, presentacion y revelacion de arrendamientos y
requiere a los arrendatarios contabilicen todos sus arrendamientos bajo un
mismo modelo de balance similar a la contabilizacién bajo NIC 17 de los
arrendamientos financieros. La norma incluye dos exenciones de
reconocimiento para arrendatarios: arrendamiento de activos de bajo monto
(por ejemplo, computadores personales) y arrendamientos de corto plazo (es
decir, arrendamientos con un término menor a 12 meses). Al inicio del
arrendamiento, el arrendatario reconocera un pasivo para el pago de los
canones (pasivo por arrendamiento) y un activo que representaria el derecho a
usar el activo subyacente durante el término del arrendamiento (derecho de
uso del activo). Los arrendatarios deberan reconocer de manera separada el
gasto por intereses del pasivo por arrendamiento y el gasto por depreciacion
del derecho de uso.

Los arrendatarios deberan también remedir el pasivo por arrendamiento a
partir de la ocurrencia de ciertos eventos (por ejemplo, un cambio en el
término del arrendamiento, un cambio en los canones futuros como resultado
de un cambio en el indice o tasa usada para determinar dichos canones). El
arrendatario generalmente reconocera el monto de la remedicion del pasivo por
arrendamiento como un ajuste en el activo por derecho de uso.

La contabilidad del arrendador bajo NIIF 16 no tiene modificaciones
sustanciales con respecto a la efectuada bajo NIC 17. Los arrendadores
continuaran clasificando todos sus arrendamientos usando los mismos
principios de clasificacion de la NIC 17, entre arrendamientos financieros y
operativos.

La NIIF 16 también requiere que los arrendatarios y arrendadores incluyan
unas revelaciones mas extensas a las incluidas bajo NIC 17.

Transicion a la NIIF 16
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4.

NIIF NUEVAS Y MODIFICADAS EMITIDAS (CONTINUACI()N)
NIIF 16: Arrendamientos (continuacion)

El FLAR adopté la NIIF 16 y realizé la evaluacion correspondiente de sus activos
y pasivos por arrendamientos y determind que al no tener contratos de
arrendamiento no existen impactos en los estados financieros del Fondo
relacionados con la aplicacion de la Norma.

Enmiendas a la NIC 1 y NIC 8: Definicion de Material o con Importancia
Relativa

Las enmiendas alinean la definicién de “Material” entre la NIC 1 - Presentacién
de Estados Financieros y la NIC 8 - Politicas Contables, Cambios en
Estimaciones Contables y Errores y aclaran ciertos aspectos de la definicion. La
nueva definicion establece que “La informacion es material o tiene importancia
relativa si su omision, expresion inadecuada o ensombrecimiento podria
esperarse razonablemente que influya sobre las decisiones que los usuarios
principales de los estados financieros de propdsito general toman a partir de los
estados financieros, que proporcionan informacion financiera sobre la entidad
que informa especifica”.

El FLAR ha revisado las enmiendas y la definicion de Material o con importancia
relativa y no se tienen impactos al respecto en los estados financieros del FLAR.

PRINCIPALES POLITICAS EN LA GESTION DE ACTIVOS

Administracion y distribucion de los portafolios del FLAR - Los activos
financieros del FLAR se encuentran segregados en diferentes portafolios acorde
con lo estipulado por los Acuerdo de Directorio No. 324 del 30 de abril de 2005
y sus modificaciones que resume los principales lineamientos de gestion de los
activos del FLAR, la definicion y objetivos de los mismos se describe a
continuacién:

e Portafolio de Operaciones - Esta conformado por los créditos otorgados
a los Bancos Centrales de los paises miembro.

o Sub-Portafolio de gestion de divisas de operaciones de crédito:
Este portafolio se constituyé en mayo de 2018 para gestionar las divisas
recibidas en operaciones de crédito: Actualmente, tiene posiciones en
Derechos Especiales de Giro -DEG emitidos por el FMIL. La composicion
del portafolio es explicada en la Nota 18 Instrumentos de financiacién e

Inversion.
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5. PRINCIPALES I”OLiTICAS EN LA GESTION DE ACTIVOS
(CONTINUACION)

Portafolio de Liquidez - Su principal objetivo es la gestion del capital de
trabajo de la Institucion. El “CAP” determinara el rango del tamafio y la
estrategia de inversion de éste portafolio, considerando, entre otros, los
gastos operativos de la Institucion y los posibles desembolsos de créditos.
Las inversiones en este portafolio tendran un vencimiento igual o inferior a
397 dias.

Portafolio Agregado de Inversion - Estd conformado por los recursos del
patrimonio de la Institucién, excluyendo los recursos del Portafolio de
Operaciones y del Portafolio de Liquidez.

El objetivo de inversion del Portafolio Agregado de Inversién es el de
preservar el capital de la Institucién en términos nominales en un horizonte
de inversion de tres afos.

El Portafolio Agregado de Inversion serd estructurado e invertido de forma
que su liquidez, junto a alternativas de endeudamiento u otros recursos,
permita atender potenciales solicitudes de crédito de los paises miembros
del FLAR. Es entendido que para periodos de inversion inferiores a tres afios
podrian observarse retornos negativos.

El Portafolio Agregado de Inversiéon podra ser gestionado tanto internamente
como externamente, en este Ultimo caso a través de la contratacion de
Gestores Externos de Fondos (GEF). Las inversiones en éstos ultimos
portafolios se presentan en este informe como Portafolio de Administracion
Delegada.

El objetivo de inversidn del Portafolio Agregado de Inversion es la
preservacion del capital en términos nominales en un horizonte trienal.

El indice de referencia aprobado por el directorio en abril de 2018 tiene la
siguiente composicion: 40% USD LIBOR de 3 meses, 40% notas del tesoro
de Estados Unidos de 0 a 1 afio, 9% notas del tesoro de Estados Unidos de 1
a 3 afios, 5% en TIPS de 1 a 10 anos, 3% en bonos corporativos con
calificacién crediticia entre AAA y Ay 3% en titulos respaldados por
hipotecas con garantia de agencias (MBS). El indice de referencia sera
sometido a revision por parte del Directorio cada tres afios, o antes, en caso
de ser requerido.
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5. PRINCIPALES I?OLfTICAS EN LA GESTION DE ACTIVOS
(CONTINUACION)

i Grafica 5.1:
Indice de referencia del Portafolio Agregado de Inversion

Corporativos MBS Agencias
AAA-A 1-3 afios EE.UU.
Notas del Tesoro 3% 3%

EE.UU. 1-3 aiios
9%

TIPS 1-10 afios
5%

Notas del Tesoro *
EE.UU. 0-1 afios
40%

Fuente: FLAR.

Este portafolio se gestiona de manera activa frente a su indice de referencia
dentro de un presupuesto de error de réplica de 100 puntos basicos. Ver
Nota 20 Gestion de Riesgos.

Especificamente, dentro del alcance de la Asignacion de Activos del CAP
(AAC), el CAP determina la distribucion de recursos a ser gestionados
internamente y externamente, la composicién de los indices de referencia de
los sub-portafolios que componen el Portafolio Agregado de Inversion y la
duracién del mismo, sujeto a las preferencias definidas por el Directorio en
la Politica global de riesgo contenidas en los lineamientos de inversion.

El tamafio maximo de los sub-portafolios administrados por los GEF sera del
66% del total de capital pagado por los Bancos Centrales miembro.

e Portafolio de Intermediacion - E| objetivo del Portafolio de
Intermediacion sera invertir las captaciones de recursos de corto plazo
resultantes de los depositos realizados por instituciones oficiales en el FLAR,
asi como las emisiones de papel comercial efectuadas por el FLAR. Para ello,
se calzard la exposicion a los riesgos de liquidez, tasa de interés y tipo de
cambio.
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5. PRINCIPALES I?OLfTICAS EN LA GESTION DE ACTIVOS
(CONTINUACION)

No obstante lo anterior, los recursos del Portafolio de Intermediaciéon podran
utilizarse para efectuar desembolsos de créditos a los paises miembros,
hasta por un monto equivalente a 2,5 veces el capital suscrito por un pais
miembro de dimensién econémica pequefia, exceptuando de este calculo a
la Republica de Costa Rica.

El limite maximo del Portafolio de Intermediacién sera equivalente a un
Credit VaR inferior o igual al 1% del Patrimonio del FLAR, de conformidad
con lo establecido en el Acuerdo de Directorio No 423 de fecha 4 de abril de
2016.

o Portafolio de Gestién de Activos y Pasivos - El objetivo del Portafolio de
Gestion de Activos y Pasivos sera invertir las captaciones de recursos
resultantes de las emisiones de mediano plazo del FLAR u otras necesidades
de gestidn de activos y pasivos de la Institucion. Para ello, se calzara la
exposicion a los riesgos de liquidez, tasa de interés y tipo de cambio,
incluyendo las operaciones de derivados atadas a éstas, si fuere del caso. En
la actualidad no se encuentran recursos destinados a este portafolio.

Adicionalmente, los lineamientos establecen que el FLAR debera mantener en
todo momento al menos un 25% de su capital pagado invertido en el Portafolio
de Liquidez y en el Portafolio Agregado de Inversidn.

Teniendo en cuenta la actual estructura de portafolios del FLAR, descrita
anteriormente, a continuacidn se presenta el resumen de los activos,
agregados por portafolio al 31 de diciembre de 2019 y 2018:

Instrumentos agregados 31 de diciembre 31 de diciembre
por Portafolio de 2019 de 2018

Portafolio agregado de inversién  $ 2,057,908,289 $ 1,467,735,271

Portafolio de intermediacion 3,287,571,077 3,481,979,959

Portafolio de operaciones (1) 1,403,769,665 1,886,201,544

Portafolio de liquidez 19,923,678 23,537,302

Otros activos no financieros 5,956,712 7,071,716

$ 6,775,129,421 $ 6,866,525,792

(1) Corresponde al portafolio de créditos otorgados mas el sub-portafolio de operaciones en
divisas.
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5.

PRINCIPALES POLITICAS EN LA GESTION DE ACTIVOS

(CONTINUACION)

Con el propésito de revelar los resultados del ejercicio financiero de acuerdo
con la estructura estratégica de activos actual, a continuacién se presenta el
resumen de los resultados obtenidos:

31 de diciembre de 2019:

Ganancias/

Ganancias/

Ganancias/

Ingreso por (Pérdidas) (Pérdidas) (Pérdidas) Contribucion
Portafolio intereses portafolios derivados netas Otros total
Agregado de inversion 28,268,859 29,017,671 (3,113,896) 25,903,775 54,172,634
Intermediacion (27,619,345) 32,212,100 o 32,212,100 4,592,755
Liquidez 1,269,714 810 810 1,270,524
Operaciones (Créditos a
Bancos Centrales) 84,149,817 (19,630,206) (19,630,206) 6,830,192 71,349,803
Operaciones en divisas 919,900 (527,380) (527,380) 392,520
Gastos administrativos y
otros (8,249,485) (8,249,485)
Y e PiEiembrg 86,988,945 41,072,995  (3,113,896) 37,959,099  (1,419,293) 123,528,751
31 de diciembre de 2018:
Ganancias/ Ganancias/ Ganancias/
Ingreso por (Pérdidas) (Pérdidas) (Pérdidas) Contribucién
Portafolio intereses portafolios derivados netas Otros total

Agregado de Inversion 24,154,336 3,192,782 744,150 3,936,932 B 28,091,268
Intermediacion (23,722,986) 28,909,515 B 28,909,515 B 5,186,529
Liquidez 2,305,671 (6,177) - (6,177) - 2,299,494
Operaciones (Créditos a
Bancos Centrales) 87,398,082 (12,005,167) - (12,005,167) - 75,392,915
Operaciones en divisas (751,663) - = - B (751,663)
Gastos administrativos y
otros = = = = (7,769,459) (7,769,459)
Utilidades Diciembre 89,383,440 20,090,953 744,150 20,835,103 (7,769,459) 102,449,084
2018

Descripcion de los principales lineamientos de inversion de los

portafolios del FLAR

Los lineamientos de inversion estan contenidos en el Acuerdo 324 de Directorio
del 30 de abril de 2005 y sus modificaciones, el cual compila y provee
principios escritos sobre el riesgo de mercado, riesgo de crédito y riesgo de
liquidez, asi como, los instrumentos de inversion elegibles.

A continuacion se describen los principales lineamientos:

Tipo de emisor: Gobiernos, Agencias de Gobiernos, Instituciones Financieras
Internacionales, Bancos Comerciales y Corporaciones.

Titulos valores permisibles: Bonos de Gobierno, Bonos de Agencias de
Gobierno, Bonos Corporativos, titulos respaldados por hipotecas (MBS y
CMO) emitidos por agencias de los Estados Unidos de América (GSE,
Government Sponsored Enterprises), asi como también notas de descuento

y papeles comerciales.
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5. PRINCIPALES POLITICAS EN LA GESTION DE ACTIVOS
(CONTINUACION)

Descripcion de los principales lineamientos de inversion de los
portafolios del FLAR (continuacion)

e El vencimiento méximo para bonos del Tesoro de Estados Unidos, MBS y
futuros de bonos del Tesoro es de 30 afios. Para cualquier otro instrumento
de renta fija diferente a los anteriormente descritos, el vencimienta maximo
es de 10 afos.

e Las inversiones permitidas incluyen titulos valores a corto y mediano plazo
con rendimientos fijos y de tasa flotante.

o Los titulos valores a corto plazo deberan contar con una calificacion crediticia
de corto plazo no inferior a cualquiera de las siguientes: Standard and Poor’s
A-2, Moody'’s P-2 y Fitch Ratings F2.

e Los titulos valores a mediano plazo no podran tener una calificacion
crediticia inferior a cualquiera de las siguientes: Moody's A3, Standard &
Poor's A- y Fitch Ratings A-.

o Operaciones de derivados de divisas, bonos y tasas de interés. Ver Nota 9
Instrumentos Derivados.

e Los administradores delegados pueden invertir hasta un 5% del valor de
mercado del portafolio en instrumentos financieros indexados al indice
Standard & Poor’s 500 (SPX Index). Los administradores delegados pueden
invertir hasta un 3% en instrumentos representativos de indices productos
basicos (commodities). Los indices representativos son el S&P GSCI

e (SPGCCITR Index) o cualquiera de sus subcomponentes S&P GSCI Energy
(SPGCENTR Index), S&P GSCI Precious Metals (SPGCPMTR Index), S&P
GSCI Industrial Metals (SPGCINTR Index, S&P GSCI Agriculture (SPGCAGTR
Index)). También se permiten los indices Dow Jones UBS Commodity Index
Total Return (DJUBSTR Index) o sus subcomponentes, Dow Jones UBS
Commodity Energy Subindex Total Return (DJUBENTR Index), Dow Jones
UBS Commodity Industrial Metals Subindex Total Return (DJUBINTR Index),
Dow Jones UBS Commodity Precious Metals Subindex Total Return
(DJUBPRTR Index) o Dow Jones UBS Commodity Agriculture Subindex Total
Return (DJUBAGTR Index).

e En todo caso, la suma de la exposicidén a indices accionarios y de productos
basicos no podra exceder el 5% del valor de mercado del portafolio al
momento de la compra y no se permiten las posiciones cortas netas. No se
permite la compra de acciones o productos basicos individuales.
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5. PRINCIPALES POLITICAS EN LA GESTION DE ACTIVOS
(CONTINUACION)

Descripcion de los principales lineamientos de inversion de los
portafolios del FLAR (continuacion)

e Las inversiones en los indices elegibles solamente puede ejecutarse a través
de Fondos Transados en Bolsa (Exchange Traded Funds, ETFs), fondos
indexados, swap de retorno total, bonos indexados a los indices permitidos o
mediante contratos de futuro en donde el subyacente sea uno de los indices
permitidos.

El resumen de las principales politicas de riegos aplicadas por el FLAR, en

complemento a las politicas de inversion descritas anteriormente, se
encuentran detalladas en la Nota 20 - Gestion de Riesgos.

6. EFECTIVO

31 de diciembre 31 de diciembre

de 2019 de 2018
Efectivo en dodlares de Estados Unidos
de América
Efectivo en caja $ 8,541 4,473
Bancos 8,495,253 10,182,421
Total efectivo en délares de los
Estados Unidos de América 8,503,794 10,186,894
Efectivo en Pesos Colombianos
expresados en délares de Estados
Unidos de América
Efectivo en caja 763 768
Bancos 648,128 899,683
Total efectivo en pesos colombianos
expresados en délares de los Estados
Unidos de América 648,891 900,451
Total efectivo $ 9,152,685 $ 11,087,345
Tasa promedio durante el periodo 0.54% 0.45%
Tasa vigente al final del periodo 0.44% 0.61%

El efectivo no presenta restricciones que limiten su disposicion.
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7. DEPOSITOS EN BANCOS COMERCIALES

El saldo presentado al 31 de diciembre de 2019 y 2018, corresponde al total de
depositos a término constituidos principalmente en bancos internacionales cuya
calificacion crediticia de corto plazo no puede ser inferior a cualquiera de las
siguientes: Standard & Poor’s A-2, Moody’s P-2 y FitchRatings F2.

31 de diciembre 31 de diciembre

de 2019 de 2018
Depositos en bancos comerciales $ 1,178,376,736 $ 2,017,982,151
Tasa promedio durante el periodo 2.29% 1.87%
Tasa promedio de lo vigente al final del
periodo 1.76% 2.53%
Plazo maximo al vencimiento (1) 2 dias 92 dias

(1) A pesar de tener vencimientos inferiores a 90 dias estas inversiones no son
clasificadas como efectivo y equivalentes al efectivo. Hacen parte de los fondos que
el FLAR mantiene activamente en sus portafolios de inversion, por lo que al
vencimiento de los titulos se esperan renovaciones o compra de nuevos titulos
segln la politica de inversiones del FLAR.

A continuacion se detalla el listado de depdsitos vigentes al 31 de diciembre de

2019 y 2018:
31 de diciembre 31 de diciembre
de 2019 de 2018

Citibank (1) $ 506,471,428 $ 441,223,294
JP Morgan Chase (1) 454,047,529 498,047,978
Wellsfargo (1) 168,311,384 184,536
Bank of America (1) 49,468,642 254,592,906
HSBC 77,753 150,441,563
Zurich Kantonal Bank -Suiza % 250,625,694
Standard Chartered - 220,561,000
Corporacion Andina de Fomento - 200,506,222
Bank Of Nova Scotia (1) = 1,597,924
Banco Colpatria (COP) = 644,897

1,178,376,736 2,018,426,014

Pérdidas esperadas sobre depdsitos a
costo amortizado (273,585) (443,863)
Total depdsitos en bancos comerciales $ 1,178,103,151 $ 2,017,982,151

(1) Corresponde a inversiones a la vista en cuentas remuneradas en bancos
corresponsales.
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7. DEPOSITOS EN BANCOS COMERCIALES (CONTINUACION)

Los ingresos provenientes de los depdsitos en bancos comerciales para los
periodos terminados el 31 de diciembre de 2019 y 2018 se presentan a
continuacion:

Ingresos por intereses sobre 31 de diciembre 31 de diciembre
depoésitos comerciales de 2019 de 2018
Portafolio de intermediacion $ 42,194,555 $ 26,714,642
Portafolio de liquidez (1) 1,269,714 2,469,345
Portafolio de inversiones 644,106 264,288
Total ingresos por intereses de
instrumentos financieros $ 44,108,375 $ 29,448,275

(1) Incluye intereses causados por los depésitos en bancos comerciales en pesos
colombianos expresados en délares de Estados Unidos de América.

Clasificados dentro de esta categoria, el FLAR registra Certificados de Deposito
a Término - CDT- constituidos en pesos colombianos, con el objetivo de cubrir
la exposicion a tipo de cambio de su presupuesto operativo en esta moneda.

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, el valor de éstos instrumentos se detalla a
continuacion:

Depdsitos en Bancos Comerciales en
pesos colombianos (Cifras
presentadas en ddlares de los Estados 31 de diciembre 31 de diciembre

Unidos de América) de 2019 de 2018
Certificados de depodsito a término en COP  $ - $ 615,432
Promedio de tasa de Interés durante el

periodo calculado sobre bases mensuales 4.92% 5.22%
Ingresos sobre depositos comerciales en

pesos colombianos 106,773 163,674

Al 31 de diciembre de 2019, no existen restricciones sobre los depdsitos en
bancos comerciales.

8. INSTRUMENTOS FINANCIEROS MEDIDOS A VALOR RAZONABLE
(FVTPL) Y A COSTO AMORTIZADO

En esta nota se detallan los valores de los instrumentos financieros
presentados a valor razonable y a costo amortizado, administrados
internamente y por los administradores de cartera. Adicionalmente, se detallan
los otros activos y pasivos financieros medidos a valor razonable.
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INSTRUMENTOS FINANCIEROS MEDIDOS A VALOR RAZONABLE
(FVTPL) Y A COSTO AMORTIZADO (CONTINUACION)

El detalle de la presentacién de los instrumentos se realiza teniendo en cuenta
los siguientes aspectos:

Mediciones a valor razonable Niveles 1, 2 y 3 presentadas en la Nota 2 -
Bases de presentacion de los estados financieros.

Tipos de instrumento presentados en concordancia con los lineamientos del
FLAR, mencionados en la Nota 3 - Resumen de las principales politicas
contables y Nota 5 - Principales politicas en la gestion de activos.

Ingresos de los instrumentos financieros por los periodos reportados.

Valores maximos y minimos de los portafolios administrados internamente y
por los GEF.

Valores de los instrumentos de los portafolios administrados internamente y
por los GEF acorde con su perfil de vencimiento.

A continuacion, se presentan los activos y pasivos agregados por instrumento,
medidos a valor razonable, de los portafolios administrados internamente y por
los GEF, al 31 de diciembre de 2019:

Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
Inversiones a valor de mercado:
Bonos del tesoro de Estados Unidos $ 549,572,694 $ - $ -
Bonos corporativos 414,899,540 - -
Obligaciones colateralizadas (1) 154,084,762 - -
Bonos del tesoro de Estados Unidos _ =
ajustados por inflacion - TIPS 131,062,365
Bonos soberanos 89,479,637 - -
Letras del tesoro de Estados Unidos 9,995,110 B -
Fondos cotizados en bolsa (ETF) 1,051,097 . -
Inversiones a valor razonable 1,350,145,205 - =
Inversiones a costo amortizado
Titulos de mercado monetario financieros 2,019,508,547 - -
Titulos de mercado monetaric soberanos 807,700,899 = -
Pérdidas esperadas sobre titulos de mercado
monetario financieros a costo amortizado (651,471) = -
Pérdidas esperadas sobre titulos de mercado
monetario soberanos a costo amortizado (213,547) - -
Inversiones a costo amortizado 2,826,344,428 - =
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8.

INSTRUMENTOS FINANCIEROS MEDIDOS A VALOR RAZONABLE
(FVTPL) Y A COSTO AMORTIZADO (CONTINUACION)

Inversiones a valor razonable y a costo
amortizado (2)

Instrumentos derivados (Nota 9)

Total inversiones

Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
4,176,489,633 -
2,165,792 150,452
$ 4,178,655,425 $ 150,452 $

(1) Estos titulos estan respaldados por préstamos de vivienda que cumplen con los requisitos
impuestos por las agencias o GSE (Government Sponsored Enterprises) de Estados Unidos de

América.

(2) En el estado financiero las inversiones a valor razonable y costo amortizado tienen incluida la

pérdida esperada, para las revelaciones en las notas se muestra separado (Ver nota 7)

A continuacidn, se presentan los activos y pasivos agregados por instrumento,
medidos a valor razonable, de los portafolios administrados internamente y por

los GEF, al 31 de diciembre de 2018:

Inversiones:

Bonos corporativos

Bonos del tesoro de Estados Unidos
Obligaciones colateralizadas (1)

Bonos soberanos

Bonos del tesoro de Estados Unidos
ajustados por inflacion - TIPS

Letras del tesoro de Estados Unidos
Agencias respaldadas por el Gobierno de los
Estados Unidos

Titulos de mercado monetario financieros
Fondos cotizados en bolsa (ETF)
Inversiones a valor razonable
Inversiones a costo amortizado

Titulos de mercado monetario financieros
Titulos de mercado monetario soberanos
Pérdidas esperadas sobre titulos de mercado
monetario financieros a costo amortizado
Pérdidas esperadas sobre titulos de mercado
monetario soberanos a costo amortizado
Inversiones a costo amortizado
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Nivel 1

Nivel 2

Nivel 3

$ 434,096,735

257,027,495
113,590,013
101,930,201

88,099,951
32,497,861

7,238,034
2,400,022
1,247,395

$ =

1,038,127,707

1,226,632,145
680,743,412

(391,581)

(148,160)

1,906,835,816




FONDO LATINOAMERICANO DE RESERVAS - FLAR

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018
(En délares de los Estados Unidos de América)

8.

INSTRUMENTOS FINANCIEROS MEDIDOS A VALOR RAZONABLE

(FVTPL) Y A COSTQ AMORTIZADO (CONTINUACI()N)

Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
Inversiones:
Inversiones a valor razonable y a costo
amortizado 2,944,963,523 - =
Instrumentos derivados (Nota 9) 772,310 = -
Total inversiones $ 2,945,735,833 $ - $ -

(1) Estos titulos estan respaldados por préstamos de vivienda y estan garantizados por las

agencias o GSE (Government Sponsored Enterprises) de Estados Unidos.

Los ingresos generados por concepto de intereses sobre instrumentos
financieros de los instrumentos financieros administrados internamente y por
los GEF, para los periodos terminados 31 de diciembre de 2019 y 2018, se

presentan a continuacién:

31 de diciembre

31 de diciembre

de 2019 de 2018

Intereses sobre instrumentos financieros

sub portafolio de inversiones $ 11,788,761 % 10,940,361
Intereses sobre instrumentos financieros

sub portafolio de intermediacion 11,384,219 11,559,795
Intereses sobre instrumentos financieros

sub portafolio de administraciéon delegada 15,835,992 12,949,687
Total ingresos por intereses de

instrumentos financieros $ 39,008,972 $ 35,449,843

Valores negociables - Administrados internamente

Negociables - El saldo de valores negociables presentado incluye la suma de
los valores negociables medidos a valor razonable y a costo amortizado del
Sub-portafolio de Inversiones que hace parte del Portafolio Agregado de
Inversidn y los valores negociables que forman parte del Portafolio de
Intermediacion. Estas inversiones corresponden principalmente a inversiones
en valores de tasa fija y tasa variable a corto y mediano plazo.

Las inversiones de corto plazo incluyen inversiones en emisores con
calificaciones de corto plazo entre A-1/P-1/F1 y A-2/P-2/F2 basados en las
calificaciones de Standard & Poor’s, Moody’s o Fitch, respectivamente, para los

periodos terminados el 31 de diciembre de 2019 y 2018.

Los valores a mediano plazo pueden incluir inversiones de emisores con
calificaciones entre AAA/Aaa/AAA y A-/A3/A- basado en las calificaciones de
Standard & Poor’s, Moody’s o Fitch, respectivamente al 31 de diciembre de

2019 y 2018.
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8. INSTRUMENTOS FINANCIEROS MEDIDOS A VALOR RAZONABLE

(FVTPL) (CONTINUACION)

Valores negociables — Administrados internamente (continuacion)

Esta cuenta ha sido clasificada asi al 31 de diciembre de 2019 y 2018:

31 de diciembre

31 de diciembre

Administrados internamente

Bonos del tesoro de Estados Unidos $
Fondos en titulos de Gobierno de Estados
Unidos ajustados por inflacion - TIPS

Bonos corporativos

Bonos soberanos

Fondos cotizados en bolsa (ETF)

Titulos de mercado monetario

Inversiones a valor razonable

Titulos de mercado monetario financieros
Titulos de mercado monetario soberanos
Pérdidas esperadas sobre titulos de mercado
monetario financieros a costo amortizado
Pérdidas esperadas sobre titulos de mercado
monetario soberanos a costo amortizado

de 2019 de 2018
539,317,808 229,006,133
124,509,875 82,708,483

80,803,328 125,791,443

5,325,250 25,849,512

2,127 2,061

g 7,329,537

749,958,388 470,687,169

1,982,150,416 1,184,109,046

807,700,899 675,486,322
(640,173) (382,736)
(213,547) (147,582)

Inversiones a costo amortizado

2,788,997,595

1,859,065,050

Inversiones a valor razonable y a costo
amortizado

3,538,955,983

2,329,752,219

Instrumentos derivados (Nota 9)

1,562,221

306,619

Total inversiones administradas
internamente

$ 3,540,518,204

$ 2,330,058,838

En relacion con el valor de mercado de los valores negociables de los sub-
portafolios administrados internamente, se detallan a continuacion los valores
de mercado maximos y minimos presentados para el periodo terminado el 31

de diciembre de 2019:

Valor méaximo del portafolio en el periodo $
Valor minimo del portafolio en el periodo

Inversiones Intermediaciéon Liquidez
1,420,720,260 $ 3,976,890,163 ¢ 66,297,785
856,484,805 2,407,992,126 19,738,347
1,061,870,219 3,413,413,565 30,898,873

Promedio del portafolio en el periodo
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8.

INSTRUMENTOS FINANCIEROS MEDIDOS A VALOR RAZONABLE
(FVTPL) Y A COSTO AMORTIZADO (CONTINUACION)

Valores negociables - Administrados internamente (continuacion)

Al 31 de diciembre de 2018 la composicidn de valores de mercado maximos y
minimos era la siguiente:

Inversiones Intermediacion Liquidez

3,849,731,593 ¢ 689,529,614
2,074,494,085 10,172,145
3,217,200,333 131,060,120

Valor maximo del portafolio en el periodo $ 1,490,602,665 §
Valor minimo del portafolio en el periodo 825,237,822
Promedio del portafolio en el periodo 1,088,413,025

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, el perfil de vencimiento de los sub-
portafolios administrados internamente se presenta a continuacion:

31 de diciembre 31 de diciembre

Administrados Internamente de 2019 de 2018

De 0 a 30 dias $ 1,652,316,898 $ 858,548,452
De 31 a 60 dias 692,679,739 506,357,902
De 61 a 90 dias 369,774,782 209,473,146
De 91 a 180 dias 214,900,568 140,151,151
De 181 a 360 dias 197,033,749 258,629,345
Mas de 360 dias 413,103,970 347,345,452

$ 3,539,809,706 $  2,320,505,448

Valores negociables — Contratos de administracion delegada

Los Gestores Externos de Fondos (GEF), manejan parte de los fondos del
Portafolio Agregado de Inversion en cuentas segregadas a nombre del FLAR y
pueden invertir en bonos, efectivo y otros activos financieros de acuerdo con lo
definido en los Lineamientos de Inversion descritos anteriormente y que hacen
parte de los contratos de gestion de inversiones suscritos entre el FLAR y los
GEF.

La cuenta de valores negociables — contratos de administraciéon delegada ha
sido clasificada asi al 31 de diciembre de 2019 y 2018:
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8. INSTRUMENTOS FINANCIEROS MEDIDOS A VALOR RAZONABLE

(FVTPL) (CONTINUACION)

Valores negociables — Contratos de administracion delegada

(continuacion)

31 de diciembre

31 de diciembre

Valor de Mercado: de 2019 de 2018
Bonos corporativos $ 334,096,211 $ 308,305,291
Obligaciones colateralizadas (1) 154,084,762 113,590,011
Bonos soberanos 84,154,387 77,341,165
Bonos del tesoro de Estados Unidos 10,254,886 28,021,363
Letras del tesoro de Estados Unidos 9,995,110 32,497,861
Titulos de mercado monetario financieros - 2,433,220
Bonos del tesoro de Estados Unidos
ajustados por inflacién - TIPS 6,552,489 5,391,467
Agencias respaldadas por el Gobierno de
los Estados Unidos = 7,238,033
Fondos cotizados en bolsa (ETF) 1,048,970 1,245,336
Inversiones a valor razonable 600,186,815 576,063,747
Titulos de mercado monetario financieros 37,358,131 35,160,367
Titulos de mercado monetario soberanos - 3,996,613
Pérdidas esperadas sobre titulos de
mercado monetario financieros a costo
amortizado (11,297) (8,845)
Pérdidas esperadas sobre titulos de
mercado monetario soberanos a costo
amortizado - (578)
Inversiones a costo amortizado 37,346,834 39,147,557
Inversiones a valor razonable y a
costo amortizado 637,533,649 615,211,304
Instrumentos derivados (Nota 9) 672,893 465,691
Total inversiones de administracion
delegada $ 638,206,542 $ 615,676,995

(1) Estos titulos estdn respaldados por préstamos de vivienda y son garantizados por las agencias

o GSE (Government Sponsored Enterprises) de Estados Unidos.
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INSTRUMENTOS FINANCIEROS MEDIDOS A VALOR RAZONABLE
(FVTPL) (CONTINUACION)

Valores negociables — Contratos de administracion delegada
(continuacion)

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, el perfil de vencimientos de las inversiones
de los sub-portafolios en administracion delegada, antes de pérdidas
esperadas, se presenta a continuacion:

31 de diciembre 31 de diciembre

Administracion Delegada de 2019 de 2018

De 0 a 30 dias $ 43,475,240 $ 55,841,774
De 31 a 60 dias 26,486,308 30,714,580
De 61 a 90 dias 80,820,733 43,510,360
De 91 a 180 dias 49,774,473 39,693,330
De 181 a 360 dias 86,684,030 69,195,152
Mas de 360 dias 350,304,162 373,843,026

$ 637,544,946 $ 612,798,222

En relacién con los valores de mercado maximos y minimos de los valores de
los sub-portafolios en administracion delegada, se detallan a continuacion :

31 de diciembre 31 de diciembre

de 2019 de 2018
Valor maximo del portafolio en el periodo $ 636,262,458 $ 615,918,169
Valor minimo del portafolio en el periodo 619,116,249 604,266,274
Promedio del portafolio en el periodo 629,217,084 609,924,545

Los valores razonables de los otros activos y pasivos financieros del FLAR que
no se miden a valor razonable recurrentemente al 31 de diciembre de 2019 y
2018:

e Caja y bancos son mostrados al valor en libros, el cual es equivalente a su
valor razonable.

e Préstamos a bancos centrales - Por estar a tasa de interés variable
actualizada de forma trimestral sin ningin cambio importante en el riesgo de
crédito, el valor razonable estimado corresponde a su valor amortizado en
libros. Ver Nota 10 - Prestamos Bancos Centrales Miembros.

« Depdsitos que generan interés, otras cuentas por cobrar y otros pasivos - El
valor en libros representa el valor razonable debido al corto plazo de su
vencimiento y corresponde a su valor amortizado en libros.
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8. INSTRUMENTOS FINANCIEROS MED],IDOS A VALOR RAZONABLE Y A
COSTO AMORTIZADO (CONTINUACION)
Los valores razonables estimados de dichos instrumentos financieros del FLAR,
son los siguientes:
31 de diciembre de 2019 31 de diciembre de 2018
Valor Valor

Valor en libros Razonable Valor en libros Razonable
Nivel 1
Activos
Caja y Bancos $ 9,152,685 $ 9,152,685 $ 11,087,346 $ 11,087,346
Depositos en Bancos Comerciales 1,178,376,736 1,178,376,736 2,015,977,417 2,015,977,417
Nivel 2
Activos
Préstamos a Bancos Centrales 1,354,014,558 1,354,014,558 1,874,242,622 1,874,242,622
Pasivos
Depositos que generan interés 3,256,189,639 3,256,189,639 3,480,884,553 3,480,884,553
Intereses por pagar sobre depositos
recibidos 6,041,006 6,041,006 11,704,181 11,704,181
Otros pasivos 2,388,079 2,388,079 2,246,787 2,246,787

9. INSTRUMENTOS DERIVADOS

Los lineamientos de inversion del FLAR permiten el uso de derivados de tasas
de interés y de divisas. Estos derivados se utilizan de forma limitada dentro de
los portafolios, con el propésito de gestionar estos riesgos en los portafolios,

bien sea para cubrir exposiciones a riesgos no deseados,

o para la toma

eficiente de posiciones en los mercados autorizados y cumpliendo siempre con

los lineamientos de inversion.

Los activos y pasivos por instrumentos financieros derivados corresponden al
valor de mercado de los contratos vigentes de acuerdo con los derechos y

obligaciones del FLAR. El FLAR no aplica contabilidad de
contratos de derivados y todas las ganancias y pérdidas
resultados actuales.

cobertura para sus
son reconocidas en los

El valor de mercado de los instrumentos derivados es como sigue:

31 de diciembre

31 de diciembre

de 2019 de 2018
Vencimiento Activos Pasivos Activos
Forwards portafolios externos 60 a 90 dias $ 85,601 ¢ (41,413) $ =
Forwards portafolios internos 60 a 90 dias 64,851 (39,717)
Futuros sobre bonos del tesoro
portafolios externos 0 a 30 dias 628,705 - 465,691
Futuros sobre bonos del tesoro
portafolios internos 0 a 30 dias 1,537,087 - 306,619
$ 2,316,244 $ (81,130) $ 772,310
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9.

INSTRUMENTOS DERIVADOS (CONTINUACIéN)

Los ingresos generados por concepto de ganancias/pérdidas realizadas de los
instrumentos derivados, para los periodos terminados 31 de diciembre de 2019
y 2018, se presentan a continuacion:

31 de diciembre 31 de diciembre

de 2019 de 2018

Ganancias/ Ganancias/ Ganancias/
(pPérdidas) (Pérdidas) no (Pérdidas)
realizadas realizadas reallzadas

Forwards portafolios externos $ (82,366) % 44,188 $

Forwards portafolios internos (142,450) 25,117

Futuros sobre bonos del tesoro portafolios

externos (1,538,853) = 733,921

Futuros sobre bonos del tesoro portafolios

internos (1,419,532) 10,229

$ (3,183,201) % 69,305 $ 744,150

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, los contratos de futuros sobre las notas de

tesoro de Estado Unidos, presentaban la siguiente composicion:

31 de diciembre de 2019

Valor por Precio de
Futuro Contratos contrato mercado Nocional
ED2003ED Cortos 38 1,000,000 98.27 (9,335,175)
ED2006ED Largos 2 1,000,000 98.31 491,550
UX2003UX Cortos 8 100,000 140.23 (1,121,800)
TU2003TU Largos 57 200,000 107.24 12,225,360
FV2003FV Cortos 268 100,000 118.20 (31,676,260)
uT2003UT Cortos 21 100,000 181.21 (3,805,410)
UsS2003US Cortos 4 100,000 155.29 (621,160)
TY2003TY Cortos 381 100,000 128.14 (48,819,435)
31 de diciembre de 2018
Valor por Precio de
Futuro Contratos contrato mercado Nocional
ED1909ED Cortos 7 1,000,000 97.34 (1,703,450)
ED1912ED Cortos 7 1,000,000 97.35 1,703,625
FV1903FV Cortos 691 100,000 114.22 (78,926,020)
TU1903TU Cortos 246 200,000 106.05 (52,176,600)
TY1903TY Cortos 221 100,000 122.01 (26,963,105)
UsS1903UsS Largos 16 100,000 146.00 (2,336,000)
UT1903UT Cortos 2 100,000 160.21 (320,420)
UX1903UX Cortos 27 100,000 130.03 (3,510,675)
GIN8-R Largos 6 250 x index 375.25 562,875
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10. PRESTAMOS A BANCOS CENTRALES MIEMBROS

El detalle de los préstamos a bancos centrales es el siguiente:

31 de Diciembre 31 de Diciembre
de 2019 de 2018
Préstamos otorgados a Bancos Centrales
Miembros. $ 1,354,014,558 $ 1,817,208,750
Pérdidas esperadas sobre créditos otorgados. (42,789,092) (23,158,884)

$ 1,311,225,466 $ 1,794,049,866

Al 31 de diciembre de 2019, el saldo de los préstamos a bancos centrales
corresponde a créditos vigentes asi:

i Banco Central de Costa Rica: Crédito de Apoyo a la Balanza de Pagos
aprobado mediante Acuerdo del Directorio No. 433 del 2 de octubre de 2017,
por valor de 1,000,000,000, desembolsado el 9 de marzo de 2018.

El saldo de capital de éste crédito al 31 de diciembre de 2019 es de
625,000,000. Fue otorgado por tres (3) afos, contados a partir de la fecha de
su desembolso, incluye un afo de gracia para iniciar el pago de capital, su
amortizacion se realiza en cuotas trimestrales de capital igual.

El pago de intereses es trimestre vencido. La tasa pactada para el crédito
equivale a la tasa LIBOR de tres meses + 334 puntos basicos que al 31 de
diciembre de 2019 corresponde a 5.225%.

ii. Banco Central de Venezuela: Crédito Excepcional de Estabilidad
Macroeconémica y Liquidez Externa aprobado mediante Acuerdo del
Directorio No 445 del 2 de abril de 2018, por valor de 436,449,827.70. Este
valor fue utilizado para pagar el saldo del crédito de Liquidez totalmente el 29
de mayo de 2018.

Al momento del otorgamiento del crédito, el BCV informd que tenia
dificultades para la movilizacién de recursos por medio del sistema financiero
de Estados Unidos (o intermediarios conectados con ese pais), debido a las
sanciones impuestas por el gobierno estadounidense. Dentro de los efectos de
esas sanciones esta el de restringir la circulacién, a través del sistema
financiero de ese pais, de recursos provenientes de instituciones publicas
venezolanas, incluyendo el Banco Central.

Entre otras razones, el efecto de las sanciones llevé a incorporar en el
Convenio de Crédito suscrito entre el BCV y el FLAR (el "Convenio") la
posibilidad de realizar pagos en divisas diferentes al délar de los Estados

Unidos.
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10. PRESTAMOS A BANCOS CENTRALES MIEMBROS (CONTINUACI()N)

Asimismo, como una fuente de pago se incorpor6 en el clausulado del
Convenio la posibilidad de compensar, de ser requerido, los valores
adeudados por el BCV, contra las utilidades que el FLAR deba llegar a pagar al
BCV, en cada ejercicio financiero, por su participacion en el capital del FLAR.

El pago de intereses es trimestre vencido. La tasa pactada para el crédito
equivale a la tasa LIBOR de tres meses + 489 puntos basicos que al 31 de
diciembre de 2019 corresponde a 6.797%.

El saldo de capital del crédito al 31 de diciembre de 2019 es de
436,449,827.70. Fue otorgado por cuatro (4) afios, contados a partir de la
fecha de su desembolso, incluye un afio de gracia para iniciar el pago de
capital. Su amortizacién se realiza en cuotas trimestrales de capital igual.

Durante el 2018, el BCV realizd los pagos de las cuotas del Crédito y las
Comisiones por Riesgo de Crédito Futuras, oportunamente.

El pago previsto para el 28 de febrero de 2019, fue instruido por el BCV como
en 2018, pero no fue procesado por el intermediario a pesar de que el BCV
tenia recursos en su cuenta. Para el pago de capital e intereses por valor de
51,940,173 del 30 de mayo de 2019, se inicid el proceso de identificacion de
un intermediario que transfiera los fondos al FLAR, de acuerdo con las
instrucciones del BCV, que continua hasta la fecha.

Dadas las circunstancias anteriores y de acuerdo con lo dispuesto en el
Reglamento del FLAR y el Convenio, se llevaron a cabo mediante la
compensacion contra la distribucidn de utilidades del ejercicio financiero
2018, correspondientes al BCV, el pago total de intereses trimestrales
adeudados al 28 de febrero de 2019 por valor de 8,288,870 y una fraccion
de los intereses adeudados al 30 de mayo de 2019 por valor de 7,181,541.

Al cierre de los presentes estados financieros, en razoén a las dificultades
operativas mencionadas, el 26 de noviembre el crédito completé los 180 dias
de atraso en los pagos, por los cual se clasifica en Etapa 2 de deterioro de
conformidad con el modelo de pérdidas esperadas del FLAR.

A partir del 26 de noviembre de 2019, se suspendi6 la causacion de intereses
y se reversaron los intereses causados a la fecha por un valor de
(USD14,776,457.52). Adicionalmente, se elevd el valor de la provision para
pérdidas esperadas sobre el crédito al 10% por valor de (USD42,335,101.46).
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10. PRESTAMOS A BANCOS CENTRALES MIEMBROS (CONTINUACION)

El BCV ha reiterado al FLAR su voluntad de pago y ha indicado que cuenta con
disponibilidad de fondos, pero no ha podido realizar el pago debido a las
citadas restricciones. Conjuntamente se siguen explorando alternativas para
viabilizar la efectiva recepcién de los fondos pendientes.

iii. Banco Central de Ecuador: Crédito de Apoyo a la Balanza de Pagos aprobado
mediante Acuerdo del Directorio No. 434 del 2 de octubre de 2017, por valor
de USD368,800,000, desembolsado el 5 de julio de 2018.

El saldo de capital de éste crédito al 31 de diciembre de 2019 es de
USD286,844,444.44. Fue otorgado por tres (3) afos, contados a partir de la
fecha de su desembolso, incluye un afio de gracia para iniciar el pago de
capital. Su amortizacién se realiza en cuotas trimestrales de capital igual.

El pago de intereses es trimestre vencido; la tasa pactada para el crédito
equivale a la tasa LIBOR de tres meses + 326 puntos basicos que al 31 de
diciembre de 2019 corresponde a 5.303%.

El ingreso por intereses sobre préstamos a bancos centrales miembros, por
los periodos terminados el 31 de diciembre de 2019 y 2018, se presenta a
continuacioén:

31 de diciembre 31 de diciembre

de 2019 de 2018
Ingresos por intereses sobre créditos de
balanza de pagos a bancos centrales $ 84,068,837 ¢ 75,999,491
Ingresos por intereses sobre créditos de
liquidez a bancos centrales (1) - 7,099,023

Ingresos por intereses de mora sobre

créditos de balanza de pagos a bancos

centrales 80,980 -
$ 84,149,817 $ 83,098,514

(1) Corresponde a los ingreses causados durante el 2018 del Crédito de Liquidez al
Banco Central de Venezuela vigente hasta mayo de 2018.

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, el valor de las comisiones recibidas por
créditos otorgados ascendian a USD 13,327,626 y USD 19,757,818

respectivamente.

El FLAR hace un permanente seguimiento macroeconémico de las economias
con las que tiene operacion crediticia, asi como de sus otros paises miembros.
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11. PERDIDAS ESPERADAS

El FLAR efectUa provisiones sobre los préstamos a Bancos Centrales miembros
y sobre inversiones reconocidas a costo financiero amortizado. La provisiéon
para posibles pérdidas se estima considerando la exposicion al riesgo de
crédito (a la que se le descuentan colaterales o saldos a favor del FLAR si
llegasen a existir), la probabilidad de incumplimiento y la tasa de recuperacion
en caso de incumplimiento basada en datos externos obtenidos de las agencias
califlcadoras de riesgo.

En el caso de los préstamos, tanto la probabilidad de incumplimiento, como la
tasa de recuperacién se ajustan, considerando el tratamiento de acreedor
preferente de facto que el FLAR ha recibido de sus paises miembros a lo largo
de su historia. En linea con lo anterior, se utiliza una tasa de recuperacion del
90% y un ajuste de dos escalones en la calificacién crediticia que se utiliza para
estimar la probabilidad de incumplimiento.

En el caso de las inversiones de corto plazo, se utilizan las calificaciones de
largo plazo del emisor, y una tasa de recuperacion de 55%.

El valor de las provisiones al 31 de diciembre de 2019 y 2018 se presenta a
continuacion:

31 de diciembre 31 de diciembre
de 2019 de 2018
Pérdidas esperadas sobre créditos otorgados $ (42,789,091) $ (23,158,884)
Pérdidas esperadas sobre titulos a costo
amortizado (1,138,602) (983,325)

$  (43,927,693) $  (24,142,209)

Siguiendo la metodologia y modelo de pérdidas esperadas establecido por el
FLAR sobre los créditos otorgados y los titulos a costo amortizados; a
continuacion, se menciona el movimiento de las pérdidas esperadas de los
créditos otorgados al 31 de diciembre de 2019 y 2018:

31 de diciembre 31 de diciembre

de 2019 de 2018
Gasto por provisiones sobre créditos otorgados $ (19,630,206) $ (11,153,718)
Gasto por provisiones sobre titulos a costo amortizado
(155,000) (23,158,884)
Recuperacion de provisiones créditos otorgados - 11,153,718

$ (19,785,206) $ (23,158,884)
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11.

12,

PERDIDAS ESPERADAS (CONTINUACION)

Dentro de las condiciones pactadas para los créditos se recibieron fondos a
titulo de comisién por riesgo de crédito. Al 31 de diciembre de 2019 el saldo de
estos fondos es de USD 13,327,626. Estos valores son amortizados a titulo de
ingresos durante la vida del crédito. El valor amortizado por este concepto al
31 de diciembre de 2019 corresponde a USD 6,830,192,

Movimiento de provisiones por pérdidas esperadas de los créditos otorgados al
31 de diciembre de 2019 y 2018, se presenta a continuacion:

31 de diciembre 31 de diciembre

de 2019 de 2018
Saldo inicial provisiones $ (23,158,884) ¢ (11,153,718)
Gasto por provisiones (19,630,206) (23,158,884)
Recuperacion de provisiones - 11,153,718
Ajuste al dolar (2) -
Saldo final de provisiones por pérdida
esperada de créditos otorgados $ (42,789,092) $ (23,158,884)

PROPIEDAD Y EQUIPO, NETO
El saldo de propiedad y equipo es el siguiente:

31 de Diciembre 31 de Diciembre

de 2019 de 2018
Inmuebles $ 4,485,884 $ 4,468,805
Muebles y enseres 198,507 199,013
Equipo de oficina y cémputo 1,688,604 1,576,472
Vehiculos 119,828 119,828
Total Activos Fijos Bruto 6,492,823 6,364,118
Menos Depreciacién acumulada (2,047,181) (1,885,673)
Total Activos fijos - Neto $ 4,445,642 $ 4,478,445

Durante el 2019 los siguientes fueron los movimientos presentados en la
propiedad y equipo:
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12. PROPIEDAD Y EQUIPO, NETO (CONTINUACI()N)

Equipo de oficina

Inmuebles Muebles y enseres y cémputo Vehiculos
Costo
Al 31 de diciembre de 2018 $ 4,468,805 $ 199,013 $ 1,576,471 $ 119,828
Adiciones ene-dic 2019 17,078 2,253 150,097 -
Ventas/bajas ene - dic 2019 - (3,767) (36,956) -
Al 31 de diciembre de 2019 $ 4,485,883 $ 197,499 $ 1,689,612 $ 119,828
Depreciacién Acumulada
Al 31 de diciembre de 2018 $ (266,790) $ (161,120) $ (1,383,188) $ (74,575)
Cargo por depreciacion ene-dic 2019 (53,995) (9,504) (110,515) (23,966)
Abono por ventas/bajas ene-dic 2019 = 1,479 34,994 -
Al 31 de diciembre de 2019 $ (320,785) $ (169,145) $ (1,458,709) $ (98,541)
Importe Neto en Libros
31 de diciembre de 2018 $ 4,202,015 $ 37,893 $ 193,283 $ 45,253
31 de diciembre de 2019 $ 4,165,098 $ 28,354 $ 230,903 $ 21,287

No existen restricciones sobre la propiedad y equipo.

13. DEPOSITOS RECIBIDOS
El saldo de esta cuenta comprende depdsitos recibidos de Bancos Centrales
Miembros y no Miembros, y otras instituciones oficiales latinoamericanas. El

detalle a 31 de diciembre de 2019 y 2018 es como sigue:

31 de diciembre de 31 de diciembre

2019 de 2018
Depdsitos a la vista
Saldo $ 172,411,771 $ 78,643,977
Tasa promedio durante el periodo 1.64% 1.38%
Tasa promedio de lo vigente al final del
periodo 1.20% 1.95%
Dias maximos de vencimiento A la vista A la vista
Depositos a término
Saldo $ 3,083,777,868 $ 3,368,531,790
Tasa promedio durante el periodo 2.06% 1.93%
Tasa promedio de lo vigente al final del
periodo 1.83% 2.49%
Plazo maximo al vencimiento en dias 553 918
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13. DEPOSITOS RECIBIDOS (CONTINUACION)

El saldo de los intereses por pagar al 31 de diciembre de 2019 y 2018, se
presenta a continuacién:

31 de diciembre 31 de diciembre

de 2019 de 2018
Intereses por pagar sobre depdsitos a
término recibidos de Bancos Centrales $ 4,832,459 $ 10,161,300
Intereses por pagar sobre depdsitos a
término recibidos de otras instituciones 1,208,547 1,542,881
Total gastos por intereses sobre
depositos recibidos $ 6,041,006 $ 11,704,181

Los gastos por concepto de intereses sobre depdsitos recibidos de Bancos
Centrales y otras instituciones, para los periodos terminados el 31 de diciembre
de 2019 y 2018, se presentan a continuacion:

31 de diciembre 31 de diciembre

de 2019 de 2018
Intereses sobre depositos a la vista
recibidos de Bancos Centrales $ 2,406,437 $ 2,039,760
Intereses sobre depdsitos a término
recibidos de Bancos Centrales 46,812,878 37,216,592
Intereses sobre depdsitos a término
recibidos de Otras Instituciones 31,978,804 22,741,071
Total gastos por intereses sobre
depositos recibidos $ 81,198,119 $ 61,997,423

14. OTROS PASIVOS

Los otros pasivos al 31 de diciembre de 2019 y 2018, corresponden
principalmente a las cuentas por pagar a proveedores, al calculo actuarial del
plan pensional de jubilacién y de seguro médico del personal jubilado a cargo
del FLAR y a otros pasivos corrientes, como se detalla a continuacién:

31 de diciembre 31 de diciembre

de 2019 de 2018
Proveedores (1) $ 852,775 $ 892,841
Otros pasivos laborales 949,145 807,549
Pasivo actuarial jubilados (2) 539,108 506,357
Beneficios post empleo pensionados (3) 47,051 40,040

$ 2,388,079 $ 2,246,787
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14. OTROS PASIVOS (CONTINUACION)

(1) Las cuentas por pagar a proveedores corresponden a cuentas por pagar
exigibles, relacionadas con los gastos de funcionamiento del FLAR, como son:
custodia de titulos, administracion de portafolios, proveedores de precios,
auditorias interna y externa, y otros servicios generales.

(2) Corresponde al valor presente de las mesadas pensionales de los tres
funcionarios retirados a cargo del FLAR; éste valor es determinado por el estudio
actuarial contratado con una firma profesional independiente

(3) Obligacién constituida a partir del 31 de diciembre de 2013 a cargo del
FLAR, relacionada con el valor presente de los pagos de péliza médica anual,
para los dos (2) pensionados colombianos a cargo del FLAR, dentro del
esquema de beneficios pensionales actuales:

Los cambios en las obligaciones relacionadas con el pasivo pensional y los
beneficios post-empleo causadas por los periodos terminados al 31 de
diciembre de 2019 y 2018, se presentan a continuacion:

31 de diciembre 31 de diciembre

de 2019 de 2018
Pasivo pensional
Cambios en la obligacion:

Beneficios causados al inicio del periodo $ 506,357 $ 570,222
Beneficios ganados durante el periodo - costo
de servicio 32,294 31,530
Costo de intereses de la obligacion 84,969 89,495
Beneficios pagados (84,969) (89,495)
Efecto de devaluacion (4,232) (46,630)
Ajuste pasivo pensional 4,689 (48,765)
Beneficios causados al final del periodo $ 539,108 $ 506,357

31 de diciembre 31 de diciembre

de 2019 de 2018
Beneficios Post - empleo
Cambios en la obligacion:

Beneficios causados al inicio del periodo $ 40,040 $ 49,534
Beneficios ganados durante el periodo - costo
de servicio 2,848 2,951
Costo de intereses de la obligacion 3,677 3,998
Beneficios pagados (3,677) (3,998)
Efecto de devaluacion 1,299 (4,050)
Ajuste pasivo pensional 2,864 (8,395)
Beneficios causados al final del periodo $ 47,051 $ 40,040
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14.

15.

OTROS PASIVOS (CONTINUACION)

Los siguientes son los pagos de beneficios, los cuales reflejan el servicio futuro
y pagos esperados al 31 de diciembre de 2019 y los 9 afios subsiguientes, de
conformidad con los requerimientos de revelacion exigidos por la NIC 19
Beneficios a Empleados:

Ao Pasivo Pensional Beneficios post empleo
Afio 1 84,079 3,815
Afio 2 77,285 3,879
Afio 3 70,143 3,931
Afio 4 62,951 3,970
Ao 5 55,915 3,996
Proximos 5 afios 192,358 19,819

Los principales supuestos utilizados en la determinacién de estas obligaciones
para el plan de pensiones a cargo del FLAR, corresponden a las estimaciones de
ultimo estudio actuarial en pesos colombianos al 31 de diciembre de 2018,
presentados en la siguiente tabla:

Tasa de descuento 5.5%
Tasa de Incremento de pensiones 3.5%
Tasa de Inflacion (solo para pensiones) 3.5%

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 ningun activo ha sido asignado al plan de
pensiones.

PATRIMONIO

Capital - E| capital del FLAR esta conformado de la siguiente manera:

31 de diciembre de 2019

Paises miembros Suscrito Cuotas por recibir Pagado

Bolivia $ 328,125,000 $ 71,722,334 % 256,402,666
Colombia 656,250,000 143,320,496 512,929,504
Costa Rica 656,250,000 143,187,494 513,062,506
Ecuador 328,125,000 71,669,137 256,455,863
Paraguay 328,125,000 72,126,270 255,998,730
Peru 656,250,000 143,369,833 512,880,167
Uruguay 328,125,000 71,170,136 256,954,864
Venezuela 656,250,000 158,726,047 497,523,953

3,937,500,000

$

875,291,747 $  3,062,208,253

-52 -



FONDO LATINOAMERICANO DE RESERVAS - FLAR

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018
(En délares de los Estados Unidos de América)

15. PATRIMONIO (CONTINUACION)

31 de diciembre de 2018

Paises miembros Suscrito Cuotas por recibir Pagado
Bolivia 328,125,000 $ 79,488,684 $ 248,636,316
Colombia 656,250,000 158,856,974 497,393,026
Costa Rica 656,250,000 161,796,351 494,453,649
Ecuador 328,125,000 79,437,105 248,687,895
Paraguay 328,125,000 79,880,373 248,244,627
Perd 656,250,000 158,904,810 497,345,190
Uruguay 328,125,000 78,953,205 249,171,795
Venezuela 656,250,000 158,726,047 497,523,953
$ 3,937,500,000 $ 956,043,549 $ 2,981,456,451

La Asamblea de Representantes del FLAR, mediante el Acuerdo No. 190 del 5
de abril de 2016, autorizé el aumento del capital suscrito de la Republica de
Costa Rica a 656,250,000.

Durante el 2019, la Republica de Costa Rica realizé aportes de capital de la
siguiente manera: USD 3,156,815 como aportes nuevos de capital mas sus
correspondientes aportes a las reservas institucionales por USD 315,682 en
cumplimiento con el cronograma de aportes de capital suscrito.

Los paises miembros no pueden retirar sus contribuciones de capital a menos
que ellos se retiren del FLAR. Si un miembro se retira del FLAR, debe cancelar
todas sus obligaciones al FLAR antes de reembolsarle sus contribuciones de
capital. Un pais miembro que se retire no tiene derecho a ninguna parte de las
reservas del FLAR hasta que los miembros restantes se retiren.

Reservas - Con base en las atribuciones conferidas a la Asamblea de
Representantes del FLAR en el Articulo 20 del Convenio Constitutivo, el FLAR
puede anualmente constituir reservas.

La politica institucional establecida desde 1982, es capitalizar las utilidades
netas. Al menos el diez por ciento (10%) es apropiado como reserva
institucional, el resto es apropiado a capital pagado, con el fin de mantenerla
en por lo menos un diez por ciento (10%) del capital pagado.

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 las reservas institucionales corresponden
respectivamente al 10.05% y 10.00% del capital pagado.
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15. PATRIMONIO (CONTINUACION)

Distribucion de utilidades - La Asamblea de Representantes del FLAR,
mediante Acuerdo No. 204 de fecha 19 de marzo de 2019, y continuando con el
criterio de capitalizacion anual de las utilidades, aprobo la recomendacion del
Directorio (Acuerdo No. 453 de fecha 18 de marzo de 2019), de capitalizar las
utilidades generadas durante el ejercicio terminado en diciembre de 2018. Por
lo anterior, el 1 de mayo de 2019 y el 4 de junio de 2019, las utilidades
generadas en el referido ejercicio fueron capitalizadas; para el caso del Banco
Central de Venezuela las utilidades correspondientes al ejercicio del afio 2018
compensaron valores del crédito otorgado a dicha institucion como se explica
en la Nota 10 Prestamos a Bancos Centrales Miembro. No se realizaron pagos
de dividendos en efectivo a ningun pais miembro.

Las utilidades generadas durante el ejercicio terminado en diciembre de 2018
por USD 102,449,084 dodlares se distribuyeron asi:

> Se destinaron USD 9,313,553 ddlares para incrementar las reservas de la
Institucion.

> Se destinaron USD 93,135,531 dolares a ser capitalizados de acuerdo con el
siguiente detalle:

31 de diciembre de 2018

Paises miembros Utilidades
Bolivia $ 7,766,350
Colombia 15,536,478
Costa Rica 15,452,041
Ecuador 7,767,969
Paraguay 7,754,102
Perd 15,534,977
Uruguay 7,783,069
Venezuela (1) 15,540,545
$ 93,135,531

(1) Ver Nota 10 Préstamos a Bancos Centrales Miembro en donde se explica
gue las utilidades correspondientes a Venezuela compensaron valores del
crédito otorgado.

16. OTROS INGRESOS Y OTROS GASTOS

Otros ingresos - corresponden principalmente al ingreso por comisiones
recibidas por riesgo de crédito sobre créditos otorgados, comisiones por
manejo de fideicomisos en administracion, intereses generados por las cuentas
de ahorro en pesos colombianos y por la diferencia en cambio generada en las
partidas en pesos.
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16. OTROS INGRESOS Y OTROS GASTOS (CONTINUACIéN)

Otros gastos - corresponden principalmente a los gastos de personal y
operacion del presupuesto operativo; gastos de custodia y manejo de cuentas,
gastos por depreciacion y gastos por diferencia en cambio en las partidas en
pesos.

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, los otros ingresos y otros gastos se
detallan a continuacion:

31 de diciembre 30 de diciembre

de 2019 de 2018

Otros Ingresos
Comisiones recibidas por riesgo de crédito sobre $ 6,830,192 $ 4,299,568
créditos otorgados
Portafolio de operaciones en divisas 392,519 (751,663)
Ingresos por administracion, seguimiento y control 797,179 1,302,641
Otros 669,452 626,387

8,689,342 5,476,933
Otros Gastos
Presupuesto operativo 7,824,362 7,871,268
Otros egresos financieros 1,042,168 1,059,322
Otros 849,585 931,572

$ 9,716,115 $ 9,862,162

17. EXENCIONES TRIBUTARIAS

El FLAR estd exento en los paises firmantes del Convenio Constitutivo de toda
clase de gravdmenes tributarios sobre sus ingresos y bienes. También esta
exento de toda responsabilidad relacionada con el pago, retencion o recaudo
de cualquier impuesto, contribucion o derecho.

18. INSTRUMENTOS DE FINANCIACION E INVERSION

Pesos andinos - Por medio del Acuerdo No. 83 del Directorio del FLAR de
fecha 17 de diciembre de 1984 se autoriz6 al FLAR la emisiéon de obligaciones
denominadas en Pesos Andinos por un valor de PA 80.000.000. Un Peso Andino
(PA) tendra un valor equivalente a un délar de los Estados Unidos de América.

Ademas de los bancos centrales de los paises miembros y el FLAR, son
tenedores autorizados de Pesos Andinos la Junta del Acuerdo de Cartagena
(JUNAC), el Banco de Desarrollo de América Latina (CAF), el Parlamento
Andino, el Banco Central de Chile y el Banco Central de la Republica de
Argentina.
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18. INSTRUMENTOS DE FINANCIACION E INVERSION (CONTINUACION)

La lista de tenedores de Pesos Andinos se amplié con la aprobacién del
Directorio del FLAR, mediante el Acuerdo No. 108 del 20 de septiembre de
1986, en el cual se calific6 como tenedores autorizados de Pesos Andinos a
otros Bancos Centrales u otras instituciones latinoamericanas diferentes a los
de la subregién que firmen el respectivo acuerdo con el FLAR.

Los Pesos Andinos seran utilizados exclusivamente para realizar pagos a través
del FLAR entre los tenedores autorizados. Al 31 de diciembre de 2019 y 2018
no hay saldos pendientes de pesos andinos.

Notas de tesoreria del FLAR - Por Acuerdo del Directorio del FLAR No.100,
del 12 de marzo de 1986, se autoriz6 la emisidon de obligaciones denominadas
“Notas de Tesoreria del FLAR" a ser ofrecidas a bancos centrales de paises
miembros como inversiones de corto plazo.

En el Acuerdo del Directorio del FLAR No. 111 del 20 de septiembre de 1986,
se autorizo la emision y venta de “Notas de Tesoreria del FLAR" a instituciones
fuera de la Regidon Andina. Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 no existen notas
de tesoreria del FLAR vigentes.

Derechos especiales de giro (DEG) - E|l Fondo Monetario Internacional
(FMI) por resolucién de su Directorio incluy6 al FLAR a partir del 30 de abril de
1980, entre las instituciones con capacidad para adquirir, poseer y usar

Derechos Especiales de Giro (DEG) dentro de la categoria denominada “Otros
tenedores DEG”.

Los DEG son un activo internacional de reserva emitido por el FMI para
complementar las reservas oficiales de los paises miembros. Los DEG son
distribuidos a los paises miembros en proporcién a sus cuotas en el FMI.

Los DEG también sirven como unidad de cuenta del FMI y algunas otras
organizaciones. El valor de los DEG es basado en una canasta internacional de

monedas.

En mayo de 2018, el FLAR constituyd el sub-portafolio de gestion de divisas de
operaciones de crédito que hace parte del Portafolio de Operaciones. Como se
menciona en la Nota 5 Principales politicas en la gestion de Activos.

Por corresponder a activos a la vista con tenedores especiales y para facilidad
del lector de la informacidn, las posiciones en DEG se presentan separadas de
las otras inversiones.
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18. INSTRUMENTOS DE FINANCIACION E INVERSION (CONTINUACION)

19.

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, las posiciones en DEG del sub-portafolio de
gestion de divisas de operaciones de crédito convertidos a dolares de los
Estados Unidos de América son las siguientes:

31 de diciembre 31 de diciembre

de 2019 de 2018
Posiciones en DEG (FMI) $ 94,161,266 $ 93,207,371
Intereses por cobrar en posiciones DEG 120,156 154,151
Pérdidas no realizadas en DEG (1,737,223) (1,209,842)

$ 92,544,199 $ 92,151,680

El tipo de cambio de DEG/USD al 31 de diciembre de 2019 era de 1.379370 y
al 31 de diciembre de 2018 era 1.390790.

COMPROMISOS Y CONTINGENCIAS

Compromisos - E|l FLAR ha suscrito los siguientes contratos para “Custodia,
Inversiones y Mandato de Administracion” y para “Administracion de
Fideicomiso de Valores Negociables”:

a) Contratos de mandato de custodia, inversiones y administracion por medio
de los cuales el FLAR custodia, administra e invierte los recursos recibidos
como mandato de acuerdo con los términos de inversiones definidos por los
mandantes. El FLAR recibira una comision pagadera trimestralmente por la
administracion de tales portafolios.

b) Convenio de fideicomiso de administracién en virtud del cual se presentd
una transferencia de los recursos a un patrimonio auténomo administrado
por el FLAR, como fiduciario, con el propdsito de custodiar, invertir y
administrar el portafolio de acuerdo con los términos de inversion definidos
por el fideicomisario.

Por la administracion del portafolio el FLAR recibira una comision pagadera
trimestralmente, la cual sera calculada sobre el promedio mensual del valor de
mercado del portafolio en fideicomiso.

Durante el primer semestre del afio de 2019, por un cambio en la estrategia de

inversiones del fideicomitente se liquidaron cuatro de los seis portafolios bajo
mandato, incluido el portafolio administrado directamente por el FLAR.
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19.

20.

COMPROMISOS Y CONTINGENCIAS (CONTINUACION)

El siguiente es el detalle del valor de los portafolios administrados por el FLAR:

31 de diciembre 31 de diciembre
de 2019 de 2018
Fideicomiso de administracion,
seguimiento y control de riesgos $ 557,599,461 $ 1,103,078,427

Las obligaciones del FLAR en los contratos mencionados son de medio y no de
garantizar resultados. A la fecha todas las obligaciones bajo los contratos han
sido cumplidas.

Contingencias - Dentro de los convenios de crédito suscrito con los Bancos
Centrales existe una cldusula relacionada con un incentivo por cumplimiento, la
cual estd enmarcada dentro de la definiciéon de pasivo contingente, en razén a
que, sélo serd probable su exigencia hasta el momento del vencimiento del
crédito cuando se determine que efectivamente la totalidad de las condiciones
financieras y no financieras estipuladas contractualmente fueron cumplidas. Por
tanto, no existe una obligacidén presente determinable; el FLAR considera
pertinente revelar la existencia en concordancia con la NIC 37-Provisiones,
Pasivos Contingentes y Activos Contingentes.

De acuerdo con la Administracién, el FLAR no se encuentra involucrado en
ningun litigio que sea significativo o que pudiera tener un efecto adverso en el
negocio, en su condicion financiera o en el resultado de sus operaciones. Al 31
de diciembre de 2019 y 2018, el FLAR, no tiene compromisos adicionales que
revelar.

GESTION DE RIESGOS

El FLAR sigue las practicas lideres de gobierno corporativo respecto a la
segregacion de funciones, lineas de reporte y mecanismos de control, con una
clara definicién de roles y separacion de responsabilidades.

El gobierno corporativo en materia de administracidén de riesgos financieros esta
establecido en el Acuerdo de Directorio No. 323 del 30 de abril de 2005.

El Directorio del FLAR establece las politicas concernientes a la gestion financiera

de la institucion y revisa periédicamente el rendimiento, riesgo, costo y
composicién de los portafolios y operaciones de apalancamiento.
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GESTION DE RIESGOS (CONTINUACION)

El CAP define el marco interno requerido para cumplir con las politicas generales
de gestion financiera determinadas por el Directorio. Ad|C|onaImente, el CAP
evalta el entorno econdmico internacional, la estrategia de inversion de los
portafolios, el estado general de los riesgos de la Institucion, revisa y aprueba
los informes sobre los resultados financieros, y conoce las estadisticas operativas
y eventos de riesgo operativo.

La Direccidon Financiera es responsable de la ejecucién e instrumentacion de las
decisiones financieras aprobadas por el CAP, la Direccién de Riesgos eJerce la
funcion de control de riesgos y cumplimiento de la politica de inversion, la
Direccion Adjunta de Operaciones se encarga del cumplimiento de las
operaciones y la Direccién de Servicios Corporativos se encarga de la preparacion
y presentacion de los estados financieros de la Institucion.

Los auditores externos evallan y presentan opinion semestral sobre los estados
financieros de la Institucién. Por su parte, los auditores internos revisan
periédicamente el cumplimiento de las politicas y evaldan el sistema de control
interno y la gestién de riesgo a nivel de la institucion. La seleccion, evaluacion y
rotacién de las auditorias se rige por las politicas definidas por el Directorio.

Objetivos de la administracion del riesgo financiero

El riesgo es gestionado con un enfoque integral de hoja de balance (“Balance-
Sheet Approach”).

Los objetivos de inversién de los portafolios de inversion del FLAR son preservar
el capital nominal de la institucién en un horizonte trienal y generar un margen
de intermediacidon asumiendo un riesgo de crédito moderado y manteniendo una
amplia liquidez (Para mayor detalle sobre los portafolios del FLAR ver Nota 5).

El FLAR administra estos riesgos realizando una gestion integral que toma en
consideracién las inversiones elegibles y las preferencias de riesgo definidas por
el Directorio en la politica global de riesgo.

A continuacidn, se describe la gestién de los diferentes riesgos a los que esta
expuesto el balance del FLAR.

Riesgo de mercado
Dada la naturaleza de las inversiones del FLAR, el riesgo de mercado del FLAR

estd asociado principalmente a riesgo de tasa de interés, y en muy bajas
proporciones a riesgo cambiario, como se explica a continuacion:
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i Riesgo de tasa de interés:

A nivel de la hoja de balance, la politica global de riesgo establece que la brecha
de duracion de tasas de interés maxima sera de 3 afios y la minima sera de 0
afios. Por “brecha de duraciéon” se entiende la duracion de los activos financieros
menos la contribucién a la duracién de los pasivos financieros.

A 31 de diciembre de 2019, la brecha de duracién entre activos y pasivos era de
0,30 afos y al 31 de diciembre de 2018 de 0,20 afios. La brecha de duracion se
ubicé durante el afio en un rango entre 0,16 y 0,31 afos, cerrando diciembre
cercano al maximo. En términos relativos, la diferencia entre la brecha de
duracién y la brecha de duraciéon estructural al cierre de afio era de 0,01 afios.

Grafica 2
Evolucion Brecha de Duracion FLAR
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Fuente: Calculos de la Direccion de Riesgos. Para el calculo de la brecha de duracion, se utiliza la
duracion de los activos y la contribucién a la duracién de los pasivos. Esta ultima considera la
proporcién de los pasivos frente a los activos.

Dada la estructura de portafolios del FLAR, el riesgo de mercado se concentra
principalmente en el Portafolio de Agregado de Inversion, el cual se gestiona de
forma activa frente a su indice de referencia.

El acuerdo 324 del 30 de abril de 2005 y sus modificaciones, establece que, para

los portafolios con manejo activo autorizado, la duracion efectiva se puede ubicar
en un rango de +/- 1 alrededor de la duracion del indice de referencia.
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iL.

Al 31 de diciembre de 2019 la duracion del Portafolio Agregado de Inversidén era
de 0.95 afios, y la de su indice de referencia 0.87 afios. Al 31 de diciembre de
2018, la duracién del Portafolio Agregado de Inversion era de 0.82 anos,
mientras que la duracidn de indice de referencia era 0.90 anos.

Para la medicién de riesgo de mercado del Portafolio Agregado de Inversion, se
utiliza la medida de Valor en Riesgo (VaR, por sus siglas en inglés).

El VaR al 31 de diciembre de 2019 es de USD 786,342, equivalente a 3.8 puntos
basicos del valor de mercado del Portafolio Agregado de Inversion. A 31 de
diciembre de 2018, el VaR era USD 395,000, equivalente a 2.7 puntos basicos
del valor de mercado del Portafolio.

La exposicion activa de riesgo de los portafollos de inversion se mide a traveés
del error de réplica, que tiene un limite méximo de 100 puntos basicos. Al 31 de
diciembre de 2019, el error de réplica del Portafolio Agregado de Inversion era
9.0 puntos basicos. Al 31 de diciembre de 2018, el error de réplica era 10.6
puntos basicos.

Por otra parte, el riesgo de tasa de interés en los otros Portafolios que no tienen
manejo activo (Portafolio de Operaciones, Portafolio de Liquidez, Portafolio de
Intermediacién) es bajo. En el Portafolio de Operaciones, los créditos estan
asociados a la tasa LIBOR de 3 meses, en el Portafolio de intermediacion el calce
de los activos y los pasivos es muy cercano (Ver Riesgo de Liquidez, mas
adelante) y en el portafolio de liquidez los recursos se encuentran en cuentas a
la vista.

Riesgo cambiario:

Las exposiciones al tipo de cambio son manejadas dentro de los parametros de
las politicas aprobadas por los Acuerdos de Directorio No. 324 del 30 de abril de
2005 y sus modificaciones. Segun esto, los instrumentos financieros elegibles
para la inversion de los activos de reserva del FLAR deben estar denominados en
las siguientes monedas: Dolar americano (USD), Euro (EUR), Yen japonés (JPY),
Franco suizo (CHF), Libra esterlina (GBP), Doélar canadiense (CAD), Ddlar
australiano (AUD), Délar neozelandés (NZD), Corona noruega (NOK), Corona
sueca (SEK), renminbi onshore (CNY), renminbi offshore (CNH), délar de Hong
Kong (HKD), délar de Singapur (SGD), won surcoreano (KRW) y los DEG del FMI.

Adicionalmente, el FLAR tiene una baja exposicion al Peso Colombiano (COP)
para cubrir sus gastos operativos de funcionamiento en Colombia.
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A continuacion, se describe la exposicién cambiaria en los diferentes portafolios
del FLAR.

Portafolios con manejo activo (Portafolio Agregado de Inversién): Se permiten
posiciones cambiarias activas sin cobertura hasta un maximo de +/- 10% de la
composicién cambiaria del indice en las monedas elegibles mencionadas
anteriormente. Sujeto a la anterior restriccion, se permite la compra de letras
y notas emitidas por agencias, gobiernos soberanos, instituciones
supranacionales, compafias privadas e instituciones financieras en monedas
diferentes al ddlar hasta por un 50% del portafolio.

Los sub-portafolios del Portafolio Agregado de Inversion mantenian posiciones
en Forwards de divisas al 31 de diciembre. Estas exposiciones! equivalian a
0,15% del Portafolio de Patrimonio.

Los importes de ganancias realizadas y no realizadas en derivados de divisas
al 31 de diciembre de 2018 y diciembre de 2019 se encuentran detallados en
la Nota 9 Instrumentos Derivados.

Otros Portafolios sin manejo activo (Portafolic de Operaciones, Portafolic de

Liquidez, Portafolio de Intermediacion): En otros portafolios, las operaciones se
disefiaran de forma tal que el FLAR no tenga exposiciones materiales a riesgo
cambiario frente al délar de Estados Unidos.

Tal como se menciond anteriormente, el FLAR tiene exposicion a DEGs.
Considerando la composicion de la canasta del DEG?, la exposicion resultante
a divisas diferentes al délar de EEUU era 1,52% del valor del portafolio de
Patrimonio.

Gastos de funcionamiento en pesos colombianos: Para mitigar el efecto de la
fluctuacién del peso en los gastos de funcionamiento, anualmente se hace una
estimacion de los gastos que implican exposicion cambiaria a esta moneda, se
convierte el monto equivalente a pesos colombianos y se invierte en depdsitos

(Ver Nota 7 y Nota 6). Estas inversiones van disminuyendo conforme se va
ejecutando el presupuesto operativo.

lse presentan como el valor de la posicién larga de cada forward.

2 Un DEG se compone de 0,58252 ddlares de Estados Unidos, 0.38671 euros, 0.085946 libras esterlinas, 11.9
yenes y 0174 renminbi de China.
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c. Riesgo de liquidez

Los lineamientos de inversién favorecen las inversiones en activos con muy bajo
nivel de riesgo crediticio, alta liquidez y bajos costos de transaccion.

En la actualidad, el FLAR cuenta con recursos para atender demandas de crédito
por parte de los paises miembros de forma oportuna y con bajos costos de
liquidacién de los titulos que conforman los portafolios.

Los pasivos financieros se encuentran calzados con activos de similares
caracteristicas en plazo. Al 31 de diciembre de 2019, la brecha de liquidez del
Portafolio de Intermediacion era de -1 dia. Al 31 de diciembre de 2018, la brecha
de liquidez era de 7 dias. Evidenciando, en promedio, el calce esperado entre los
inversiones y los depodsitos de la institucion.

Entre el 31 de diciembre de 2018 y el 31 de diciembre de 2019, los vencimientos
de las inversiones en el Portafolio de Intermediacién que calzan los depositos
recibidos, se distribuyen asi en las siguientes bandas de tiempo:

Grafico 11
Evolucién del calce de depésitos en el Portafolio de Intermediacion
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2 dic-18 | ene-19 | feb-19 |mar-19| abr-19 |may-19] jun-19 | jul-19 |ago-19 | sep-19 | oct-19 | nov-19 | dic-19
mVencimiento promedio inversiones 34 48 44 43 49 38 30 29 31 22 21 27 26
mVencimiento promedio depositos 42 66 50 55 72 50 42 43 31 27 27 24 24
Calce del portafolio 7 18 7 12 22 13 12 14 0 5 6 -4 -1

Fuente: Direccion de Riesgos
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d. Riesgo de crédito

Segun los lineamientos sobre calidad crediticia, en sus portafolios de inversion,
el FLAR puede invertir en instrumentos de mediano plazo los cuales no podran
tener una calificacién crediticia inferior a cualquiera de las siguientes: Moody's
A3, Standard & Poor's A- y Fitch Ratings A-.

Con respecto a las inversiones en instrumentos de corto plazo o de mercado
monetario, éstos no podran tener una calificacion crediticia inferior a cualquiera
de las siguientes: Moody's A-2, Standard & Poor's P-2 y Fitch Ratings F2.

El riesgo de crédito se gestiona siguiendo un enfoque de preferencia por la alta
calificaciéon crediticia de las exposiciones, la diversificacion de sectores, y una
granularidad adecuada en las exposiciones a emisores individuales de corto y
mediano plazo.

La Direccién de Riesgos cuenta con herramientas cuantitativas que determinan
probabilidades de impago y estimacion de pérdidas esperadas por riesgo de
crédito por eventos de disminucion de la calificacién crediticia y eventos de
impago de acuerdo con la metodologia CreditMetrics (CreditVaR). Estos modelos
permiten obtener sefales de alerta temprana ante cambios en las condiciones
de mercado de los emisores aprobados, mitigando asi el riesgo de eventos de
crédito.

La exposicion al riesgo de crédito del Portafolio Agregado de Inversién medido
con el CreditVaR sobre el Patrimonio del FLAR fue de 0.26% al cierre del 31 de
diciembre de 2019, que se compara con 0.25% al 31 de diciembre de 2018.

De conformidad con el Acuerdo de Directorio No. 324 de fecha 30 de abril de
2005 y sus modificaciones, el limite maximo de las captaciones a plazo del
Portafolio de Intermediacion sera un Credit VaR inferior o igual al 1% del
Patrimonio del FLAR.

Al 31 de diciembre de 2019, las inversiones en el Portafolio de Intermediacion
que calzan los depdsitos recibidos a plazo ascendian a USD 3.287 millones. El
Credit VaR de estas inversiones en el Portafolio de Intermediacion era de USD
11.1 millones, equivalente al 0.32% del Patrimonio de la Institucion e inferior al
Credit VaR limite del 1% del Patrimonio.
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GESTION DE RIESGOS (CONTINUACION)

Las Tablas 1 y 2, a continuacién, presentan la composicién por sector y rating
(utilizando la escala de S&P) de las inversiones del FLAR al 31 de diciembre de

2019 y al 31 de diciembre 2018, respectivamente.

Tabla 1

Composicion por sector y calidad crediticia al 31 de diciembre de 2019

Mercado Monetario

2,179.10

1,023.60

(Cifras en Millones de USD)

|Cifras en millones de USD)

Crédito de Apoyo a la Balanza de
Pagos

917.60

Crédito Excepcional

436.40

Supranacionales y cuasigobiernos

139.80

2.50 39.70 757.60

80.00

Bonos del Tesuiu de Esladus Unidos

618.40

Corporativos

2.00

100.20 312.70

MBS

123.00

34.20

TIPS

162.40

Letras del Tesoro de Estados Unidos

10.00

Efectivo

5.80

Agencias respaldédas por el gobierno
EE.UU

ETF

1.10

Trade date Cash

(140.10)

Forwards

0.10

TBA

7.00

Fuente: Direccion de Riesgos
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Tabla 2
Composicion por sector y calidad crediticia al 31 de diciembre de 2018
Cifras en Millones de USD

Calificaciones de mediano Calificaciones de Sub-portafolio de

lazo corto plazo Operaciones de Crédi
P P Sin e et Totalpor % Total

Sector . -~ o clase de or clase
calificacion Crédito de P

Apoyo ala
Balanzade  Excepcional
Pagos

Crédito activo  de activo

Mercado Monetario 2,234.20 | 569.10 - ) - 2,803,3

Crédito de Apoyo a la Balanza de
Pagos

1,377.80 = 1,377.8

Crédito Excepcional 439.40 439.4

i e 155.20 22,80 17.40| 979.00| 151.60 - . - 1,326,0
Supranacionales y cuasigobiernos

Bonos del Tesoro de Estados Unidos 257:00 i . ) - - - 257.0

Corporativos 4.00 105.30 324.80 - - . - - 434.1

MBS 100.20 13.40 . - - - - - 113.6

TIPS 88,10 - - = - - = 88.1

Letras del Tesoro de Estados Unidos 32.50 * E 2 = 32.5

Efectivo 3.10 - - - - Sl
Agencias respaldadas por el gobierno
EE.UU 229 ] : 2 : : : - /2

1.2

ETF

Total por calificacion 266.6 486,6 342.2  3,248.8 720.7 it ) 1,377.8 439.4 6,883.3

% Total por calificacion 3.9% 7.1% 5.0% 47.2% 10.5% 0.0% 20.0% 6.4% 100.0%

Fuente: Direccion de Riesgos

Adecuacion de capital

Por su naturaleza como organismo internacional, el FLAR no estd sujeto al
cumplimiento de capital regulatorio como es el caso de las instituciones
financieras a nivel global.

De acuerdo con las valoraciones de adecuacidon de capital realizadas por las
agencias calificadoras de riesgo, el FLAR tiene un nivel de fortaleza financiera y
solvencia patrimonial considerado como ‘extremadamente fuerte’ por Standard
and Poor’s (S&P). Por su parte Moody’s considera la adecuaciéon de capital del
FLAR ‘aa3’y su posicidn de capital ‘aaa’.
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En la evaluacidn de adecuacién de capital del FLAR, las agencias calificadoras
valoran de manera favorable el fortalecimiento continuo del capital de la
institucién, respaldado por los aportes de capital pagado y de reservas de los
paises miembros, la alta calidad crediticia de los activos y un nivel de
apalancamiento nulo, dado que al 31 de diciembre de 2019 no hay emisiones de
deuda vigentes.

Una forma de ver la adecuacion de capital es mediante el indicador de capital
ajustado por riesgo (RAC, s.i.). EI RAC es calculado como la razon de patrimonio
a activos ponderados por riesgo mas un cargo por riesgo operativo. Para esta
estimacion, el FLAR se basa en las ponderaciones de riesgo de la metodologia de

S&P3.

Teniendo en cuenta los cambios metodoldgicos realizados por S&P, la razén de
adecuacion de capital estimada internamente por el FLAR era de 27% para el 31
de diciembre de 2019, levemente menor al 31 de diciembre de 2018. Estos
valores superan el umbral de RAC de 23% categorizado como extremadamente
fuerte por S&P para entidades multilaterales.

RAC %

Grafico 2
Indicador de Capital Ajustado por riesgo — RAC
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mmmmm Risk Weighted Assets mm Adjustments
e Equity e=g== Capital Adequacy Ratio (RAC) after Adjustments

RAC = 23%, extremely strong

Fuente: Direccién de Riesgos. Los calculos estan basados en la metodologia para la ponderacién
de activos, se utilizan los parametros definidos por S&P.

3 El 14 de diciembre de 2018, S&P ajusté su metodologia para el célculo del RAC para entidades multilaterales,
modificando los factores con los que se pondera el riesgo de los activos. Este célculo representa la mejor estimacion
de la Direccién de Riesgos de la adecuacion de capital a partir de la metodologia de S&P y de algunos supuestos
realizados internamente basados en informacién proporcionada en el comunicado de S&P de marzo de 2019.
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Por su parte, Moody’s cuantifica los niveles de adecuacién de capital mediante el
indicador de posicion de capital, calculado como la razén entre los activos vy el
patrimonio utilizable. Adicionalmente, considera en su analisis la calidad de la
certera y el desempefo de los activos. Bajo la ultima revision presentada por
Moody’s, cataloga como al FLAR como ‘aa3’ en su adecuacion de capital.

Proceso de evaluacion crediticia de emisores - Para la evaluacién de
emisores, el FLAR dispone de recursos humanos y tecnolégicos dedicados
exclusivamente al analisis crediticio y al monitoreo diario de las condiciones
fundamentales y de mercado de los emisores aprobados.

Inicialmente, el proceso de evaluacion crediticia involucra una revision de los
fundamentos y de las condiciones del mercado global de renta fija, determinando
los paises, mercados y sectores en los cuales existe valor y seguridad en las
oportunidades de inversion.

A partir de la seleccibn de mercados globales y sectores, se sigue una
metodologia de evaluacion crediticia integral, con el objeto de seleccionar
aquellos emisores que cumplen los criterios de calidad crediticia, probabilidad de
default, rating implicito y analisis fundamental, consistentes con el perfil de
riesgo de la institucion.

Los criterios de evaluacion son diferentes para emisores financieros vy
corporativos; asegurando asi para los primeros contar con razones de adecuacion
de capital que cumplan con las exigencias regulatorias minimas establecidas en
Basilea I y las actualizaciones en la calidad de capital establecidas en Basilea III,
tener solidas condiciones de liquidez y una importancia sistémica dentro del
sector. Para los segundos se busca que posean una posicion competitiva y de
liderazgo en la industria, saludables métricas crediticias, flexibilidad financiera y
una administracion conservadora.

Los cupos crediticios dependen del plazo al vencimiento. Para las inversiones de
mediano plazo, (vencimiento mayor a 397 dias) el cupo es 1% del valor de
mercado del respectivo portafolio. Para las inversiones en el mercado monetario
o inversiones de corto plazo (hasta 397 dias al vencimiento) se manejan limites
de exposicién de hasta 1% para emisores corporativos, entre 2% y 3% para
bancos, instituciones financieras y emisores supranacionales y cuasi-gobiernos,
y hasta USD 600 millones en cuentas a la vista remuneradas con bancos
comerciales sistémicos. Los mayores cupos son asignados solo a instituciones
financieras sistémicamente importantes a nivel global (G-SIFIs Systemically
Important Financial Institution) de acuerdo a la clasificacion establecida por
Financial Stability Board (FSB por sus siglas en inglés).
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21.

22,

EVENTOS POSTERIORES AL CIERRE

El 13 de enero de 2020, el Banco central de Costa Rica realiz6 el prepago total
del crédito de balanza de pagos vigente por valor de USD 625,000,000 mas el
respectivo monto por intereses, dentro de las condiciones normales del
convenio de crédito suscrito ante el FLAR.

Adicionalmente, la administracion del FLAR ha evaluado los acontecimientos
posteriores que ocurren a partir del 31 de diciembre de 2019 hasta el 12 de
febrero de 2020, fecha en la cual los estados financieros estaban disponibles
para ser emitidos, y determind que no han ocurrido acontecimientos
posteriores adicionales que requieran el reconocimiento o la revelacion de
informacién adicional en estas declaraciones.

APROBACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

Los estados financieros y sus notas fueron revisados y validados internamente
por el Comité de Activos y Pasivos en la sesion del 4 de febrero de 2020, pero
puede ser sujetos de modificacion por parte del Directorio.
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