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2 Introducción a la aplicación 
 

Las Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversión Colectiva y Sociedades de Inversión 
están obligadas a cumplir los requisitos de organización interna establecidos por la Comisión 
Nacional del Mercado de Valores en su Circular 6/2009. 

Esta Circular establece que las SGIIC deben contar con una buena organización administrativa 
y contable, con medios humanos y técnicos adecuados, así como procedimientos y 
mecanismos adecuados que incluyan: 

- Mecanismos de control interno. 
- Procedimientos de gestión de riesgos. 
- Mecanismos de control de seguridad en el ámbito informático. 
- Órganos y procedimientos para la prevención del blanqueo de capitales. 
- Régimen de operaciones vinculadas. 
- Reglamento interno de conducta. 
- Reducción al mínimo del riesgo de que los intereses de las IIC o de los clientes, se 

vean perjudicados por conflictos de intereses entre SGIIC y sus clientes, entre clientes, 
entre uno de sus clientes y una IIC o entre dos IIC. 

- Establecimiento de normas que regulen las transacciones personales de sus 
empleados y las inversiones en instrumentos financieros que realicen por cuenta 
propia. 

- Establecimiento de normas de funcionamiento y procedimientos adecuados para 
facilitar que los miembros de sus órganos de administración puedan cumplir en todo 
momento sus obligaciones y asumir las responsabilidades que les correspondan de 
acuerdo con la normativa aplicable. 

- Existencia de requisitos organizativos similares a las Sociedades de Inversión que no 
hayan encomendado su gestión, administración y representación a una SGIIC. 

La Circular establece que las SGIIC o, en su caso las SI deberán contar con: 

- Una unidad que garantice una adecuada gestión de los compromisos contraídos en el 
ejercicio de la actividad de las IIC gestionadas y de los riesgos derivados de  los 
activos que integran sus inversiones, así como de los riesgos asociados a las 
actividades de la propia SGIIC o SI. 

- Una unidad que garantice el cumplimiento normativo bajo el principio de independencia 
respecto a las áreas o unidades que desarrollen la actividad. 

- Una unidad de auditoría interna, que desde el principio de independencia y objetividad, 
apoye al consejo de administración en su responsabilidad de supervisión de los 
sistemas y procedimientos de gestión de riesgos y de cumplimiento normativo y 
gobierno corporativo.  

- Políticas y procedimientos administrativos y contables adecuados que: 
o Garanticen el correcto registro contable de las operaciones realizadas. Deberán 

ser soportados por sistemas informáticos que garanticen un elevado grado de 
automatización y minimicen el riesgo operativo. Deberán permitir la captura 
automática de los precios utilizados para determinar el valor razonable de los 
activos. 

o Garanticen el correcto registro de solicitudes de suscripción y reembolso de 
participaciones o adquisición y enajenación de acciones. 

o Establezcan la realización de conciliaciones de los activos custodiados por el 
depositario para prevenir errores o anomalías en los procesos de cálculo de 
valor liquidativo. 

o Establezcan mecanismos de confirmación de operaciones, incluyendo la 
verificación de las condiciones económicas acordadas. 

o Establezcan mecanismos de control de la liquidación de las operaciones y de 
los movimientos de las cuentas de efectivo. 
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o Establezcan mecanismos de identificación, evaluación y resolución de las 
incidencias, errores e incumplimientos de la normativa que presenten un 
impacto en el valor liquidativo. Se establecerán umbrales de tolerancia para la 
identificación a estos efectos. 

o Establezcan procedimientos, criterios y fórmulas para el cálculo del valor 
liquidativo que permitan verificar la exactitud de dicho cálculo con carácter 
previo a su publicación. 

o Garanticen que cada transacción pueda reconstruirse con arreglo a su origen, 
las partes que participen, su naturaleza y el tiempo y lugar en que se haya 
realizado, así como que los activos se inviertan con arreglo a sus estatutos, 
reglamentos, folletos y disposiciones legales vigentes. 

o Permitan acreditar de manera objetiva, verificable y no manipulable, que las 
decisiones de inversión a favor de un determinado cliente, se adoptan con 
carácter previo a la transmisión de la orden al intermediario. 

o Garanticen el cumplimiento de límites de riesgos. 
o Establezcan políticas y procedimientos de selección de intermediarios 

financieros teniendo en cuenta el precio, los costes, la rapidez y probabilidad 
en la ejecución y liquidación, el volumen, la naturaleza y cualquier otro 
elemento relevante para la ejecución. 

o Establezcan políticas y procedimientos de operaciones vinculadas que 
garanticen que se realizan en interés exclusivo de las IIC gestionadas o la SI, y 
a precios o en condiciones iguales o mejores que los de mercado. 

o Establezcan políticas y procedimientos de comunicación externa. Deberán 
arbitrar, especialmente mecanismos eficaces de comunicación: 

 A partícipes y accionistas. 
 Al depositario de las IIC o SI. 
 A la CNMV. 
 A cualquier otra entidad con la que tenga relación o haya delegado 

funciones. 
o Establezcan políticas y procedimientos de control de actividades y relaciones 

con los agentes y apoderados. 
o Establezcan políticas y procedimientos relacionados con la gestión de riesgos 

asociados a la delegación de funciones. 
o Establezcan políticas y procedimientos que permitan garantizar que la 

disposición de los activos se hace en todo caso con el consentimiento y 
autorización del depositario. 

o Establezcan políticas y procedimientos para detectar anomalías en las 
funciones de custodia y administración del depositario. 

o Establezcan políticas y procedimientos para el control del préstamo de valores. 
o Establezcan políticas y procedimientos para garantizar el funcionamiento  del 

departamento o servicio de atención al cliente o defensor del cliente. 
o Establezcan políticas y procedimientos para la comercialización de 

participaciones y acciones. 
o Establezcan políticas y procedimientos para la prevención del blanqueo de 

capitales. 
o Establezcan políticas y procedimientos para reducir el riesgo derivado de la 

interrupción de funciones esenciales y garantizar la continuidad y regularidad 
de las actividades. Deberán contar, especialmente, con planes de continuidad 
de negocio y recuperación de desastres. 

o Establezcan políticas y procedimientos para garantizar la confidencialidad, 
integridad, disponibilidad, uso autorizado y el cumplimiento de la normativa de 
protección de datos de carácter personal. 

o Establezcan políticas y procedimientos para garantizar la conservación, durante 
al menos 5 años, de la justificación documental de los controles realizados. 

o Establezcan políticas y procedimientos para garantizar el ejercicio de los 
derechos de voto sobre aquellos valores en los que puedan existir conflictos de 
interés. 
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3 Objetivos de la aplicación 
 

Nace de la experiencia, de la esencia de las aplicaciones de RD Sistemas, cada aplicación 
aporta lo mejor para conseguir dar cumplimiento a los requisitos de la Circular 6/2009 de la 
CNMV. La nueva aplicación de RD Sistemas en un Conjunto de HErramientas de Chequeo que 
extraen información directamente de las aplicaciones GOLF (Gestión de carteras y fondos), 
TRAC (Control de Riesgo de Carteras), FRONTON (Gestión de Órdenes y Routing) y otras 
aplicaciones externas (Control de Entidades Depositarias) la procesan en los módulos 
específicos de CHEC y permite a las sociedades gestoras de instituciones de inversión 
colectiva y sociedades de inversión realizar los controles  de riesgos, controles normativos y 
auditoría interna. 

El objetivo principal de CHEC es dar cumplimiento a la Circular 6/2009 de la Comisión Nacional 
del Mercado de Valores, sobre el control interno de las sociedades gestoras de instituciones de 
inversión colectiva y sociedades de inversión, para lo que se han establecido tres zonas de 
control, gestión y explotación de la información: 

- CUMPLIMIENTO DE NORMATIVA 
- GESTIÓN DE RIESGOS 
- AUDITORÍA INTERNA 

La aplicación se adapta a la normativa de tal manera que nuestros clientes puedan obtener 
resultados inmediatos con un mínimo esfuerzo y puedan detectar y corregir errores o 
desviaciones antes de que ocurran. Esto es posible gracias a la reutilización de la 
parametrización de las aplicaciones implicadas (GOLF, TRAC, FRONTÓN) y al alto grado de 
integración de datos entre todas las aplicaciones. 

Los puntos principales sobre los que incide la aplicación CHEC son los siguientes: 

 

CUMPLIMIENTO DE NORMATIVA 

- Preasignación y reparto automático de ejecuciones de órdenes 
- Auditoría de modificaciones manuales en reparto de ejecuciones 
- Comunicación automática de operaciones a GOLF 
- Operaciones vinculadas 
- Control de Operaciones Personales 
- Control de Operaciones por Intermediario (Verificación de corretajes) 
- Informe estadístico de operaciones por contrapartida/broker 
- Informe límites  

o Límites oficiales 
o Límites particulares 

 De folletos 
 Internos 

- Control integral de comisiones 
o Desglose de comisiones cobradas por el fondo.  Comparativa con las teóricas 

máximas por ley y/o folleto. 
o Comparativa de comisiones de fondos de fondos 

- Control de Valor Liquidativo Asignable 
- Conciliación de saldos con depositaria (títulos, efectivo y nominal) 
- Chequeo de operaciones diarias con depositaria 
- Confección de Modelos para la CNMV (SGIIC, FI, SICAV, Periódicos) 
- Conciliación Bancaria 
- Mantenimiento “Due Diligence” 
- Control de blanqueo de capitales 

 

GESTIÓN DE RIESGOS 
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- Control de ejecuciones de órdenes 
- Riesgo de mercado 

o VaR Paramétrico 
o VaR Simulación Histórica 
o VaR Montecarlo 

- Stress Testting 
o Divisas 
o Tipos de Interés 
o Cotizaciones 

- Back Testing 
- Curva Tipos Emisora 
- Riesgo de Crédito 

o Estados de Cartera por Tipos de Saldo, Sectores, Divisa, Zonas, Vencimiento, 
Nominales y de chequeo de precios. 

o Verificaciones Rating 
 Instrumentos avalados rating entidad avalante mayor que emisora 
 Garantizados: si garantía interna verificar rating mínimo CNMV 
 Parametrización rating mínimos para operar con cartera 
 Captura Bloomberg de variaciones de rating y registro histórico 

o Consumo de líneas de riesgo de operaciones (% s/Patrimonio) 
 Por Emisor 
 Por Contrapartida 
 Por País Emisor 
 Por Divisa Emisor 
 Por Broker 

o Consumo de líneas de riesgo de posiciones 
 Por emisor 
 Por contrapartida 

o Informes de control de contrapartidas-rating 
 Rating mejor, peor y medio 
 Prioridad de búsqueda seleccionable  
 Criterios de calificaciones de mercado 
 Informe por tramos rating 
 Informe de rating por sectores 
 Histórico de rating 
 Comparativa de rating de instrumentos vivos 

- Riesgo de liquidez 
o Profundidad de mercado.  

 Modelo de factores activo por activo RV (volumen cruzado) 
 Modelo de factores RF 

 Tipo Activo 

 Rating Emisión 

 Rating  Emisora 

 Volumen Emisión 

 Volumen Emisora 

 Frecuencia de Negociación 

 Horquilla Bid-Ask 

 Nº.Proveedores 
 Modelo de factores de depósitos con condiciones de cancelación 
 Patrones de reembolso (Curva sometida en extremos para detectar el 

máximo de reembolsos soportados) 
 Estructura de partícipes (Modelo MC7) 
 Profundidad de mercado global 

- Capturas de rating de emisoras/países automática desde proveedores 
- Verificación VL 

o Regresión Índices Sectoriales 
o Regresión Índices Proxy 
o Margen Estadístico 
o Verificación Grandes Partidas 
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o Comparativa con VL externo 
- Benchmarking 

o Sistema benchmark abierto por cartera 
o Informe de volatilidades, Trading error, ratio sharpe, etc. 
o Consulta de desviación BM acumulada 
o Consulta medias Cartera-Benchmark 
o Consulta rendimiento de cartera 

- Cuadro ratios gestión de carteras 
- Sistemas de captura Bloomberg, Reuter-Thomson y Six Telekurs Multicontribuidor 

o Mecanismos de descarte y preselección de contribuidores para formación de 
un precio. 

o Precio 
 Media 
 Media sin colas 
 Mediana 
 Máxima 
 Mínima 
 Contribuidor específico 
 Plantilla de ponderación de importancia del contribuidor con equilibrio 

automático. 
- Activos Multicontribuidor 

o Informes activos multicontribuidor (Sirven de retroalimentación para la toma de 
decisiones en cuanto a nuevas capturas de precios multicontribuidor). 

 

AUDITORÍA INTERNA 

- Control checklist de procesos 
o Cuadro de mandos de procesos por cartera 
o Informe trimestral para el consejo 
o Informe anual para el consejo 
o Informe anual para la CNMV 



Conjunto de HErramientas de Chequeo  

 

 

9 

 

4 ACCESO A LA APLICACIÓN 
 

El acceso general a la aplicación CHEC está controlado mediante el uso de una clave de 
usuario y su contraseña, que permite personalizar las opciones disponibles para cada uno de 
los usuarios autorizados. La gestión de las opciones del menú las realiza el administrador y 
puede ajustar perfiles de acceso para cada uno de los bloques de control disponibles: 

- Gestión de Riesgos 
- Cumplimiento de Normativa 
- Auditoría Interna 
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4.1.1 Esquema General de la Aplicación 
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4.1.2 Estructura del Menú de Opciones 
 

Primer Nivel 

 

 

Segundo Nivel 
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5 CUMPLIMIENTO NORMATIVO 
 

La aplicación CHEC se ha diseñado para aportar una ayuda amplia a los responsables de 
garantizar el desempeño de la función de cumplimiento normativo de las SGIIC. Se han creado 
diferentes herramientas capaces de comprobar de manera especial los siguientes puntos: 

- Cumplimiento de requisitos, coeficientes, criterios y limitaciones establecidos por la 
normativa aplicable a las operaciones e inversiones de las IIC incluidos en su folleto 
informativo. 

- Cumplimiento de los criterios establecidos por la normativa aplicable para el cálculo de 
las participaciones o acciones de las IIC. 

- Mecanismos para garantizar la equidad y no discriminación entre los partícipes o 
accionistas (verificación VL). 

- Cumplimiento de la normativa sobre operaciones vinculadas. 
- Cumplimiento de la normativa de operaciones personales establecido en el reglamento 

interno de conducta. 
- Cumplimiento de las políticas para evitar el blanqueo de capitales.  
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5.1 CONTROL DE OPERACIONES  
 

5.1.1 Control Reparto Órdenes Globales 
 

La aplicación CHEC proporciona un proceso para el control del reparto de las órdenes globales 
sobre las carteras ordenantes. Este proceso presentará un informe indicando la existencia de 
diferencias entre la orden original y el desglose final. 

 

 

5.1.2 Auditoría Reparto Ejecuciones 
 

La aplicación CHEC proporciona un sistema de auditoría del sistema de reparto de las órdenes 
ejecutadas en el ámbito de la aplicación FRONTÓN. 

El sistema es totalmente parametrizable pudiendo ser adaptado mediante los siguientes 
modelos de reparto: 

- Lineal a Cambio Medio 
- Proporcional 
- Lineal 
- Lineal Mitad Mayor/Menor 
- Proporcional Mitad Mayor/Menor 
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5.1.3 Control Operaciones Vinculadas 
 

La aplicación CHEC incluye una herramienta que puede detectar y gestionar las operaciones 
en las que se ha encontrado vinculación entre la gestora y alguna de las partes intervinientes 
en la operación. 

Existe un registro actualizado de aquellas operaciones y actividades en las que haya surgido o 
pueda surgir un conflicto de interés. 

Existe un sistema de configuración de las características clave para la detección de las 
operaciones vinculadas que puede ser personalizado y que permite entre otros, los siguientes 
controles: 

- Control para incluir Repos Día realizadas con entidades del grupo. 
- Control para incluir operaciones donde el broker y la depositaria sean el mismo o 

pertenezcan al grupo. 
- Control para considerar vinculadas las operaciones cuya contrapartida sea una entidad 

del grupo de la gestora o del depositario o una IIC perteneciente al grupo. 
- Control para mostrar el desglose de las comisiones de la operaciones donde la entidad 

del grupo de la gestora ha percibido ingresos (Comisiones por intermediación, 
liquidación o de depositaría). 

- Control para incluir las cuentas corrientes con saldo negativo. 
- Control para incluir las operaciones en divisa cuya liquidadora sea una entidad del 

grupo. 
- Control para incluir operaciones internacionales. 
- Control para determinar el método de cálculo del porcentaje sobre el patrimonio medio 

a mostrar en operaciones vinculadas. 
- Control para indicar el método de obtención de la comisión de depositaría. 
- Control para determinar las operaciones vinculadas autorizadas por ser repetitivas o de 

escasa relevancia. 
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5.1.4 Control Operaciones Intermediario 
 

El proceso de control de cotizaciones de operaciones realizadas con el broker realiza las 
comprobaciones necesarias para localizar las operaciones ejecutadas a un precio fuera de los 
límites establecidos sobre la cotización de mercado o sobre el precio medio ponderado por 
sesión. 

Además ofrece la posibilidad de realizar simulaciones de corretajes a precios medios 
ponderados por sesión y compararlos con los realmente cobrados, mostrando posibles 
desviaciones para su estudio. 

Este proceso puede ejecutarse en cualquier momento y permite ajustar los parámetros de 
validación en el momento de su ejecución. 
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5.1.5 Estadísticas de Operaciones 
 

La aplicación CHEC ofrece la posibilidad de obtener estadísticas anuales con detalle mensual, 
de operaciones agrupadas por broker y contrapartida con diferentes opciones de obtención de 
datos: 

- Selección de tipos de operación 
- Cantidad de operaciones 
- Efectivos totales 
- Porcentajes de efectivo sobre patrimonio 
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5.1.6 Chequeo de Precios 
 

La aplicación CHEC ofrece la posibilidad de comprobar los precios de ejecución de las 
operaciones realizadas cada día. Las comprobaciones se realizan contra los precios de cierre, 
precio medio, precio mínimo y precio máximo del día indicando en cada caso las diferencias 
encontradas. 
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5.2 LÍMITES Y COEFICIENTES 

5.2.1 Límites y Coeficientes Oficiales 
 

La aplicación CHEC proporciona una herramienta para la comprobación de límites y 
coeficientes oficiales de los fondos gestionados, registrados y configurados de acuerdo con lo 
exigido por las entidades reguladores y que afectan a las inversiones de la entidad. La base 
para la obtención de los controles es la gestión realizada mediante la aplicación GOLF. 
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5.2.2 Límites y Coeficientes Particulares (Folleto e Internos) 
 

La aplicación CHEC proporciona una herramienta para la comprobación de límites y 
coeficientes particulares de folleto y/o internos de los fondos gestionados, registrados y 
configurados de acuerdo con lo establecido por la gestora y que afectan a las inversiones de la 
entidad. 
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5.3 CONTROL DE COMISIONES 
 

La aplicación CHEC incluye el módulo de control de comisiones con el objetivo de dar 
cumplimiento a la Circular de la CNMV en la que establece que  la unidad de cumplimiento 
normativo deberá controlar los incumplimientos relativos a limitaciones de las comisiones de 
acuerdo a lo establecido en el RD 1309/2005. 

Con carácter general, no podrán percibirse comisiones de gestión que, en términos anuales, 
superen los límites siguientes: 

a) Cuando la comisión se calcule únicamente en función del patrimonio del fondo, el 
2,25 por ciento de este. 

b) Cuando se calcule únicamente en función de los resultados, el 18 por ciento de 
éstos. 

c) Cuando se utilicen ambas variables, el 1,35 por ciento del patrimonio y el nueve por 
ciento de los resultados. 

El módulo de Control de Comisiones consta de los siguientes pasos: 

- Configuración de las Comisiones de las Participaciones Internas y Externas. 
- Establecimiento de las Comisiones Máximas de Gestión y Depositaria 

- Cálculos 

- Informes de control por fondo  
- Informes de control por gestora 

Entre los informes de control se incluye una consulta que nos ofrece una visión global de las 
comisiones cobradas por cada uno de los Fondos, pudiendo ver para una Gestora el estado en 
el que se encuentran las comisiones de Gestión, Depositaria, Éxito, Suscripción/Reembolso y 
TER de cada uno de sus fondos. El histórico de comisiones totales, informa de forma abreviada 
del control de las comisiones del Fondo de Fondos seleccionado. 
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5.4 CONTROL DE VALOR LIQUIDATIVO ASIGNABLE 
 

La aplicación CHEC dispone de una herramienta que proporciona un sistema de control que 
calcula la posibilidad de que existan días festivos en mercados con inversiones en la cartera en 
esos días y mercados que superen el 5% de los activos de la cartera, en cuyo caso el valor 
liquidativo no será aplicable ese día. 
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5.5 CONCILIACIONES 
 

La aplicación CHEC permite realizar conciliaciones de:  

- Movimientos de las cuentas bancarias  
- Saldos mantenidos con la entidad depositaria. 
- Operaciones con la entidad depositaria. 

 

 

5.5.1 Conciliación Bancaria 
 

- Movimientos >> Conciliados / No Conciliados. 
 

Mediante esta consulta, la aplicación CHEC muestra los movimientos conciliados o los no 
conciliados entre un par de cuentas de conciliación enlazadas (Depósito Interno y Depósito 
Externo). Permite la selección de un tramo de fechas de operación o de valor. 

 

 

 

- Movimientos >> No Conciliados Multiselección Cuentas. 

 

En esta consulta, la aplicación CHEC muestra los movimientos no conciliados de las cuentas 
de conciliación (Depósito Interno) con las cuentas de conciliación enlazadas (tipo Depósito 
Externo). La consulta se puede solicitar para un tramo de fechas de operación o de valor. 

 

  

 

-         Saldos de Cuentas de Conciliación entre Fechas. 

Con esta consulta la aplicación CHEC muestra los saldos de las cuentas de conciliación (tipo 
Interno) y sus correspondientes cuentas de conciliación enlazadas (tipo Externo). La consulta 
se puede solicitar para un tramo de fechas de operación o de valor. 

 



CHEC 

 

 

24 

 

 

 

5.5.2 Conciliación Saldos Depositaria 
 

- Permite la comparativa de saldos de títulos, nominal y efectivo procedentes del depositario 
contra los saldos existentes en la cartera correspondiente. 

 

 

Conciliación Operaciones Depositaria 

 

Esta consulta permite realizar una comparativa ampliamente configurable, de las operaciones 
registradas en la cartera con selección de las diferentes procedencias de las mismas. 
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5.6 DUE DILIGENCE 
 

La aplicación CHEC aporta una herramienta que permite almacenar y ordenar los datos 
obtenidos de las “Due Diligences” que puedan realizar las sociedades gestoras sobre las 
fondos en los que desean realizar inversiones con el objetivo de reducir el riesgo de la 
transacción.  
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5.7 CONTROL BLANQUEO DE CAPITALES 
 

La aplicación CHEC incorpora un conjunto de herramientas de consulta para la gestión de 
personas y operaciones susceptibles de control para la prevención del blanqueo de capitales. 

Existe la posibilidad de incorporar el listado de personas susceptibles de control facilitado por el 
SEPBLAC (Servicio Ejecutivo de la Comisión de Prevención del Blanqueo de Capitales e 
Infracciones Monetarias). 
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6 GESTIÓN DE RIESGOS 
 

La aplicación CHEC proporciona herramientas suficientes para identificar, evaluar y cuantificar 
los riesgos de mercado, riesgo de crédito y riesgo de liquidez así como el impacto global en el 
perfil de riesgo de la IIC.  Concretamente, la aplicación centra los puntos de control de la 
gestión de riesgos en los siguientes procesos: 

- Control de ejecución de órdenes de mercado 
- Riesgo de Mercado 
- Riesgo de Crédito 
- Riesgo de Liquidez 
- Verificación de cálculos de Valor Liquidativo 
- Verificación de Activos No Cotizados con Proveedores Multicontribuidor 

A continuación se ofrece una breve información sobre los procesos de gestión de riesgos 
relacionados: 
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6.1 CONTROL DE EJECUCIONES DE ÓRDENES 

 

6.1.1 Control Precio Ejecución Órdenes 
 

La aplicación CHEC proporciona un proceso de captura de precios (máximo y mínimo) de un 
rango de horas comprendido entre el momento de envío de la orden y el de ejecución. Este 
registro será contrastado con el precio final de ejecución y alertará de las desviaciones 
encontradas.  
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6.2 GESTIÓN DE RIESGOS 
 

6.2.1 Riesgo de Mercado (TRAC) 
 

El riesgo de mercado es el que surge de los movimientos en el nivel o volatilidad de los precios 
de mercado. 

6.2.1.1 VaR Paramétrico 
 

Este método consiste en descomponer la valoración de la cartera en un vector de patrimonios 
de riesgo y a continuación multiplicar los coeficientes en tanto por uno de este vector de 
patrimonio por la matriz de varianzas y covarianzas. El resultado de esta multiplicación nos 
ofrece la varianza de la cartera. La raíz cuadrada de la varianza es la desviación estándar de la 
cartera. Con la desviación multiplicada por el coeficiente de normalidad dependiente del grado 
de confianza (alfa) conseguiremos el dato de porcentaje de VaR sobre el efectivo en riesgo. 
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6.2.1.2 VaR Simulación Histórica 
 

El cálculo del VaR, además de mediante el sistema paramétrico, también puede ser 
cuantificado a través de otros métodos como es el caso del VaR por Simulación Histórica. El 
método de simulación histórica consiste en retroceder en el tiempo y a las posiciones actuales 
de la cartera, aplicar las variaciones históricas existentes a lo largo del periodo que se desee 
considerar. 
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6.2.1.3 VaR Montecarlo 
 

Además de los dos sistemas para la obtención del VaR mencionados anteriormente, VaR 
Paramétrico y VaR por Simulación Histórica, CHEC ofrece la posibilidad de calcular el VaR a 
partir de un tercer método: el VaR por Montecarlo que se basa fundamentalmente en el uso de 
la simulación de Montecarlo para la obtención de los datos necesarios para el cálculo del VaR. 
La principal diferencia con el Método de Simulación Histórica reside en que la simulación de 
Montecarlo se realiza a partir de extracciones aleatorias en lugar de simulación a partir de 
datos históricos. 
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6.2.2 Stress Testing 
 

Es una herramientas de análisis del comportamiento de la cartera a partir de cambios bruscos 
en los parámetros de valoración: 

• Tipos de Interés (En diferentes tramos). 

• Cambios en Divisas. 

• Etc. 

 

6.2.3 Back Testing 
 

El Backtesting, se usa para verificar que el resultado obtenido por el VaR es correcto. Para ello, 
se comparan las variaciones patrimoniales que ha sufrido la unidad de riesgo con la estimación 
realizada por el VaR. 

Dispone de herramientas para el ajuste de parámetros. 
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6.2.4 Curva tipos de emisora 
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6.2.5 Riesgo de Crédito 

6.2.5.1 Estados de Cartera 

6.2.5.1.1 Cartera por tipos de Saldo 

 

6.2.5.1.2 Cartera por Sectores 
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6.2.5.1.3 Cartera por Divisa 

 

6.2.5.1.4 Cartera por Zonas de Divisa 
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6.2.5.1.5 Cartera por Vencimiento 

 

6.2.5.1.6 Cartera de Nominales 

 

6.2.5.1.7 Cartera de Chequeo de Precios 
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6.2.5.2 Control del Rating 
 

La aplicación CHEC permite realizar comprobaciones con carácter previo a la realización de 
inversiones con el objetivo de evaluar la adecuación al cumplimiento de la política de 
inversiones de la IIC, sus riesgos y la contribución al perfil de riesgo global de la misma. 

Para ello ofrece los siguientes informes y consultas de control: 

6.2.5.2.1 Cartera Rating por Sectores. 
- Es una consulta que puede mostrar la clasificación de las inversiones de una 

cartera, a una fecha utilizando el método y agencia seleccionados en cabecera. 
Muestra totales por sector y rating. 
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6.2.5.2.2 Cartera Rating Equiparado. 
- Consulta que muestra la clasificación de una cartera a una fecha, ordenando por 

rating según el método (Mejor Calificación, Peor Calificación o Media de 
calificaciones) y agencia seleccionados en cabecera. 
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6.2.5.2.3 Cartera Rating por Tramos. 
- Es una consulta que puede mostrar la clasificación de una cartera o de la gestora a 

una fecha utilizando el método y agencia seleccionados en cabecera. Permite 
definir hasta cinco tramos de rating a largo plazo más otro que recoge las 
posiciones no calificadas en los cinco tramos anteriores. 
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6.2.5.2.4 Rating de Valores de RF. 
-  
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6.2.5.2.5 Rating de Emisoras de RF. 
 

-   
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6.2.5.2.6 Comparativa de Rating 
 

-   
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6.2.5.2.7 Histórico de Ratings. 
- Es un histórico de cambios de calidad crediticia de una agencia durante un rango de 

fechas que muestra la fecha del cambio de calificación e informa de los outlook de los 
ratings. 
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6.2.5.3 Consumo de Riesgo 
 

6.2.5.3.1 Consumo Riesgo Operaciones 
La aplicación CHEC incluye un módulo que ofrece la posibilidad de controlar el riesgo 
consumido por diferentes elementos a través de parámetros configurables por el usuario.  

El control de consumo de riesgo se realiza en base a líneas de riesgo definidas por el usuario 
mediante agrupación de diferentes consumidores de riesgo. 

Los productos de riesgo son los determinados en cada una de las operaciones que realizan las 
carteras. 

Para realizar el control de riesgo consumido es necesario realizar los siguientes pasos: 

- Establecer las emisoras, contrapartidas, países, brokers y/o divisas que serán los 
consumidores del riesgo 

- Establecer las líneas de riesgo a comprobar. Una línea de riesgo es un agrupación de 
consumidores de los que haremos un control de consumo. 

- Determinar las clases de riesgo a través de las emisoras, contrapartidas, países, 
divisas y brokers establecidos anteriormente. 

- Configurar los plazos en función del número de días (corto plazo, largo plazo). 
- Establecer los productos de riesgo (operaciones realizadas por las carteras con 

consumo de riesgo) 
- Establecer las relaciones entre productos de riesgo y clases de riesgo. 
- Establecer importes/porcentajes autorizados máximos de riesgo a consumir. 
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6.2.5.3.2 Consumo Riesgo Posiciones 
La aplicación CHEC ofrece la posibilidad de controlar el riesgo consumido por posiciones de 
emisor y contrapartida.  

Mediante procesos de carga automáticos, se crean las líneas de riesgo por emisor y 
contrapartida y se les asigna el porcentaje autorizado sobre el patrimonio.   

El sistema genera automáticamente los informes de control de consumos de riesgo en base a 
las posiciones históricas almacenadas a la fecha deseada. 
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6.2.6 Riesgo de liquidez 
 

La aplicación CHEC incluye una herramienta que realiza el cálculo de la profundidad de 
mercado (tiempo necesario para hacer líquido), para cada cartera o para la totalidad de la 
SGIIC, en los siguientes grupos de instrumentos: 

- Renta Fija. Implementa método de factores teniendo en cuenta  
o Volumen de emisión.- Cuanto más volumen más líquido (condicionado 

lógicamente al porcentaje que mantenemos en nuestra cartera de ese 
volumen total). 

o Número de días que hay precio.- Cuantos más días haya precio en el 
mercado más líquido. 

o Número de contribuidores dando precio.- Cuántos más contribuidores den 
precio más líquido. 

o Horquilla bid-ask.- Entendemos que cuanto más cerrada sea la horquilla 
más líquido. 

o Frecuencia de negociación.- ¿Cuántos días hay operaciones?, cuantos 
más días haya operaciones más líquido. 

o Rating emisora.- Cuanto más rating más líquido. 
o Rating emisión.- Cuanto más rating más líquido. 

- Renta Variable y Derivados. Implementa método de cálculo de días medios de 
conversión en líquido teniendo en cuenta el volumen negociado y el peso en el 
patrimonio. 

- IPF y Depósitos. Implementa método de valor actual con ordenación por menor 
coste. 

La aplicación proporciona un modelo de factores calibrado por defecto que puede ser adaptado 
por el usuario.  



Conjunto de HErramientas de Chequeo  

 

 

47 

 

6.2.6.1 Profundidad de Mercado RV 
 

 

 

 

6.2.6.2 Profundidad de Mercado RF 
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6.2.6.3 Estudio de Patrones de Reembolso 
 

 

 

6.2.6.4 Estructura Partícipes Significativos 
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6.2.6.5 Profundidad de Mercado ACTIVO-PATRONES DE REEMBOLSO 
 

 

6.2.6.6 Profundidad Mercado ACTIVO-PARTÍCIPES SIGNIFICATIVOS 
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6.2.6.7 Profundidad Mercado ACTIVO-PARTÍCIPES MC7 
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6.2.7 Verificación de Valor Liquidativo 
 

Con el objetivo de dar cumplimiento a la normativa, la aplicación CHEC ofrece una herramienta 
para el chequeo y verificación del valor liquidativo de las participaciones o acciones de las IIC 
gestionadas, que mediante diferentes métodos estadísticos puede detectar posibles 
desviaciones en el valor liquidativo. 

La herramienta ofrece la posibilidad de utilizar los siguientes métodos de verificación: 

6.2.7.1 Regresión de índices Sectoriales.  
 

- El control del valor liquidativo por índices sectoriales se basa en una regresión, a partir 
de la cual es posible identificar si la rentabilidad de un fondo es acorde a la rentabilidad 
obtenida por los sectores de los valores en los que dicho fondo invierte. Se 
considerarán extraños aquellos casos en los que la diferencia absoluta supere los 
límites establecidos. 
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6.2.7.2 Regresión de Índices Proxy.  
 

- Es una regresión que analiza la rentabilidad de un fondo a partir de las fluctuaciones 
existentes en los índices de mercado (índices proxy). El proceso informará como 
extraños los casos en los que la diferencia absoluta entre la rentabilidad del fondo y los 
índices proxy supere los límites establecidos. 
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6.2.7.3 Margen Estadístico del Valor Liquidativo.  
 

- Estudio estadístico sobre la historia del propio valor liquidativo. Se considerará extraño 
el VL que supere un número de veces determinado la desviación típica. 
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6.2.7.4 Verificación de Grandes Partidas.  
 

- Esta consulta permite controlar la variación entre una fecha y el día anterior de las 
diferentes partidas que componen el patrimonio del fondo. El informe muestra el detalle 
de las partidas que intervienen en la formación del valor liquidativo y un cuadro 
resumen donde se puede ver la variación del mismo, del patrimonio, del resultado 
diario y las diferencias entre ambos, así como el porcentaje de variación de cada uno 
de estos valores respecto a los de la fecha base. 
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6.2.7.5 Comprobación VL externo 
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6.2.8 Verificación de Benchmark 
 

6.2.8.1 Consulta Desviación BM Acumulada 
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6.2.8.2 Cuadro ratios gestión de carteras 
 

La aplicación CHEC dispone de un módulo de estadísticos que ofrece: 

 

- Medidas individuales de riesgo para el fondo a partir de valores liquidativos 

o Rentabilidad (mejor mes, periodo, media mensual, etc.) 
o Volatilidad (anualizada, mensual, etc.) 
o Pérdidas/ganancias (peor mes, media, etc.) 
o Ratios (desconfianza, Sharpe, Sortino, etc.) 

 
 

- Medidas del fondo frente al benchmark 
o Alfas (anualizada, Jensen, etc.) 
o Betas (riesgo sistemático, meses alzistas/bajistas, etc.) 
o Correlaciones (bajadas, subidas, etc.) 
o Error estándar 
o Market timing 
o Ratio de Traynor 
o R cuadrado 
o Rentabilidades relativas (anualizadas, mejor mes, media, etc.) 
o Diferencias de rentabilidad (anualizada, mejor mes, peor mes, etc.) 
o Tracking error 
o Ratio de información 
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6.2.8.2.1 Consulta Medidas Cartera 
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6.2.8.2.2 Consulta Medidas Cartera-BM 1 
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6.2.8.2.3 Consulta Medidas Cartera-BM 2 
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6.2.8.3 Informe Rentabilidades de Cartera 
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6.2.9 Valores No Cotizados 

6.2.9.1 Proveedores Multicontribuidor 
 

La aplicación CHEC incorpora una herramienta que permite obtener el precio para los 
instrumentos de renta fija poco líquida a partir de la información facilitada por múltiples 
contribuidores. 

La herramienta, que es totalmente configurable, permite asignar pesos específicos a cada 
contribuidor y descartar de forma automática a contribuidores que informen de precios poco 
fiables (cuando difieren sustancialmente de la media del resto de contribuidores). Igualmente 
puede ser configurada para su ejecución en modo desasistido obteniéndose los resultados de 
forma totalmente automatizada. 

La información se obtiene directa y automáticamente de diferentes proveedores de información 
(Bloomberg, Thomson-Reuter, etc.) y queda registrada para posteriores consultas y análisis de 
obtención del precio final. 
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7 AUDITORÍA INTERNA 
 

La aplicación CHEC proporciona a la unidad que desempeñe la función de auditoría interna, 
una herramienta que le permite realizar la supervisión del correcto funcionamiento de los 
procedimientos y sistemas de control interno implantados por la SGIIC. 

La unidad de auditoría interna dispondrá de un checklist de los procesos realizados a la fecha 
deseada, desde el que se podrá observar el resultado obtenido para cada uno de los fondos 
gestionados así como los resultados globales de la gestora. 

Un cuadro de mandos por cada fondo chequeado, accesible directamente desde el checklist, 
mostrará el detalle de los elementos afectados en el chequeo realizado y en él se podrán 
indicar observaciones o recomendaciones significativas que podrán ser utilizados para la 
confección de los futuros informes trimestrales y anuales. 

 

 


