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Contexto y objetivo

En enero de 2019 el Group of Central Bank Governors and Heads of Supervision (GHOS) aprobé la revisidon del
Comité de Basilea del marco de calculo de requerimientos minimos de capital por riesgo de mercado que
entrara en vigor el 1 de enero de 2022.

El acuerdo establece los requerimientos revisados minimos de capital que serviran de Pilar | a partir de 2022.

El objetivo de esta presentacidon no es tanto describir la formulacién cuantitativa del nuevo marco sino, de
forma general, analizar los elementos de gestion del riesgo de mercado que subyacen al mismo y, de forma
particular, aguellos que tienen especial relevancia en la gestion del riesgo de mercado en la regidn.
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migraciones de rating y default, efecto

no recogido en las mediciones de VaR

» Método avanzado en funcion del VaR por cambios en el spread de crédito.
a diez dias

» Cambios en la forma en que se
calibran los modelos

4 u - = u DE RIESGOS
Evolucion de los requerimientos de capital por riesgo de mercado
__________________ \\
Los comienzos & El auge de modelos \ Las consecuencias de \
internos I! la crisis:
|
» Método esténdar para riesgos de * Inclusion del Incremental Risk Charge : * Revision de la definicion de trading
mercado. (IRC) para incorporar el efecto de | book y banking book
|
|

* Reemplazar el VaR por el Expected
Shortfall como base de la medicion de
capital.

* Incorporacion del VaR en Stress, que
era sumado al VaR real.

* RWA Riesgo A= 12.5 x K Riesgo A « Tratamiento especifico de las
titulizaciones de forma homogénea
entre el banking y el trading book.

* Incorporar consideraciones sobre la
liquidez en el riesgo de mercado.

» Endurecer las reglas relativas a la

* Introduccién del Comprehensive Risk . e o
diversificacion y coberturas

Measure (CRM) para monitorizar el
riesgo de correlacion. * Revisar el método estédndar y su

relacion con los modelos internos.

» Justificacién obligatoria de los factores
de riesgo no incluidos en la medicién.
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Segregacion de los libros

Las metodologias, sistemas y procesos de gestidon del riesgo de mercado solo son aplicables a
determinadas carteras o tipologias de activos.

Trading book

Un banco debe reconocer, de acuerdo al FRTB, un instrumento en su cartera de negociacion si
responde a alguno de los siguientes propdsitos:

- Venta a corto plazo

- Beneficio de movimientos de precio en el corto plazo

- Bloguear beneficios de arbitraje

- Hacer cobertura de riesgos que se derivan de instrumentos de las categorias anteriores
Cualquier instrumento que no entre en dichas categorias debe formar parte del banking book.

Los instrumentos del trading book deben ser valorados diariamente y los cambios de valoracion
reflejados en el P&L.
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Banking book

Forman parte del banking book los siguientes tipos de activos:
- Acciones no cotizadas
- Instrumentos mantenidos para su titulizacion
- Real estate
- Crédito retail y a pequenas y medianas empresas
- Inversiones en fondos a menos que:

- El banco pueda conocer con la frecuencia suficiente, y de forma verificada por un
tercero, la composicién del fondo

- El banco reciba cotizaciones diarias del fondo y tenga informacion del mandato
- Hedge funds
- Derivados cuyo subyacente sea uno de los anteriores
- Instrumentos cuyo objetivo sea el hedging de alguno de los anteriores
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Politicas de asignacion de los instrumentos a los distintos libros

Cada entidad debe desarrollar politicas de asignacion de instrumentos a los distintos libros de
acuerdo con los principios anteriores y con sus capacidades de gestion de los riesgos.

Sus funciones de control interno deben llevar a cabo comprobaciones de que las asignaciones de
los libros son coherentes con dichas politicas.

La reasignacion de un instrumento a un portfolio diferente de aquel en el que fue inicialmente
contabilizado debe ser absolutamente excepcional y puesta en conocimiento del regulador (no
son razones suficientemente validas el cambio en la liquidez del instrumento, o la decisién de
mantener un instrumento en el balance a medio plazo cuando antes se pretendia hacer trading
con él).

No se permite el arbitraje regulatorio (y particularmente obtener reducciones en el consumo de
capital por reasignacion de instrumentos).
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Definicion de riesgo de mercado

Riesgo de pérdidas en las posiciones dentro o fuera de balance derivadas de movimientos en los
precios de mercado

Trading desk

FRTB establece el concepto de trading desk como un conjunto de traders o cuentas de trading
gue implementan una estrategia bien definida bajo una clara estructura de gestion del riesgo

El concepto de trading desk es relevante desde el punto de vista de calculo de requerimientos de
capital pero también de gestion de los riesgos dado que para cada desk se debe establecer:

- Head (o hasta un maximo de dos heads con roles definidos) con poder de supervision de los
miembros del desk

- Funcién o funciones especificas de cada trader o cuenta del desk

- Definicidn de un ambito de actuacidn coherente con los objetivos y estrategia del desk
(incluyendo una definicidén de tipos de riesgo a gestionar y factores de riesgo permitidos)

- Lineas de reporting al senior management
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Trading desk (cont,)

- La definicion de la estrategia debe incluir:

- Definicion del origen de la rentabilidad: Ejemplos: trading de la forma de la curva, ventas a
clientes, originacion, estructuracion, ejecucion....

- Instrumentos permitidos y mas frecuentemente negociados
- Estrategias de cobertura, plazo de mantenimiento de las posiciones abiertas,,,,
- Debe tener un presupuesto y staffing anual

- Se debe establecer un reporting periddico que incluya P&L, gastos, activos ponderados  por
riesgo

- Cada trading desk debe tener una estructura de gestion de los riesgos:

- Definicion de responsabilidades: identificacion de las personas y equipos responsables de la
supervision de las actividades de risk-taking

- Establecimiento de limites de forma anual aprobados por el senior management
- Mandatos claros para cada trader
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Trading desk (cont,)

- Cada trading desk debe producir al menos semanalmente informes que incluyan:
- P&L reports

- Informes internos y regulatorios con informacion sobre el VAR, ES, sensibilidades del VAR y
el ES a los factores de riesgo, backtesting

- Estrategias de cobertura, plazo de mantenimiento de las posiciones abiertas...
- Para cada trading desk se debe recopilar informacion sobre:
- Antigedad del portfolio
- Informes diarios de limites que incluyan exposiciones, rotura de limites y planes de accion
- Informes de limites intra-dia, su uso y roturas de limites
- Informes de analisis de la liquidez de mercado de los instrumentos en cartera
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Posiciones en FX y commodities

Las posiciones netas de FX o commodities mantenidas en el banking book se deben incluir en el
céalculo de capital por riesgo de mercado de trading.
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Aprobacion de los supervisores

- El uso de modelo interno para un trading desk esta sujeto a aprobacidn especifica del supervisor
lo que a su vez conlleva:

- Que éste esté satisfecho con el sistema de gestidn de riesgo del banco al que considere
sélido e implementado con integridad

- Que el banco tenga suficiente personal cualificado para el uso de los modelos internos no
solo en el area de trading sino en las funciones de control de riesgos, auditoria y back office si
fuera necesario

- Que el sistema de gestion de riesgos tenga un buen track record probado de precision en la
valoracién de los riesgos

- Que el banco realice pruebas de stress testing

- Que las posiciones sujetas a control internos residan en los trading desks a los que el
supervisor ha aprobado el uso de modelos internos
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Elegibilidad de un trading desk para modelo interno

Para que un trading desk sea elegible para modelo interno debe satisfacer los siguientes
requerimientos:

- Debe satisfacer los tests de atribucion de resultados de forma permanente
- Debe satisfacer también de forma recurrente los backtesting

- Los tests anteriores se deben realizar de forma trimestral para mantener actualizada la
elegibilidad de los trading desks

- Los modelos basados en shortfall se aplican a aquellos factores de riesgo que se consideren
elegibles

- El resto de los factores no elegibles deben utilizar modelos de stress testing
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Estandares cualitativos

Para el uso de modelos internos el banco debe tener sistemas de gestidon de los riesgos
conceptualmente solidos e implementados con integridad. Eso incluye:

- Contar con una unidad de control interno responsable del disefio y la implementacidn de los
modelos. Dicha unidad debe producir y analizar informes diarios con el output de los modelos,
incluyendo la relacidon entre las exposiciones y los limites. Dicha unidad debe ser
independiente de las actividades de trading y reportar al senior management

- Dicha unidad debe ejecutar de forma regular tests de P&L y backtesting a nivel del trading
desks y del conjunto de portfolios bajo modelo interno

- Una unidad diferente de aquella responsable del diseno y validacion de los modelos debe
hacer una validacion inicial y recurrente de los mismos (al menos anualmente)
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Estandares cualitativos (cont.)

- ElI Board y el senior management deben estar implicados en la gestidn del riesgo de
mercado y dedicar suficientes recursos al control del mismo como aspecto esencial del negocio.
Los informes diarios deben ser revisados por alguien con seniority y autoridad suficiente para
exigir una reduccion de las posiciones tomadas por determinados individuos o el conjunto del
banco si fuera necesario

- Un intenso programa de stress-testing debe ser parte de las politicas del banco

- Cuando el stress-testing ponga de manifiesto vulnerabilidades importantes el banco debe
tomar acciones para corregirlas

- El banco debe tener documentados manuales, politicas, controles y procedimientos relativos
a la gestion del riesgo de mercado
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Rol de auditoria interna

La auditoria interna y la funcién de validacidén (o en su caso un auditor externo) deben realizar
rebe realizar una revision del sistema de medicién del riesgo de mercado que incluya las
actividades de las unidades de trading como de la unidad de control del riesgo de mercado. El
alcance de dicha auditoria debe incluir:

- La organizacién de la unidad de control del riesgo
- La calidad de la documentacidn del proceso y modelo de gestion del riesgo
- La precision de los modelos de medicion del riesgo

- La consistencia, fiabilidad y actualidad de los datos utilizados en los modelos incluyendo la
independencia de las fuentes

- El proceso de aprobacion de los modelos de pricing y valoraciéon

- El alcance de los riesgos de mercado reflejados en los modelos de gestidn del riesgo de los
trading desks
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Rol de auditoria interna (cont)

- La integridad de los sistemas

- La precision y completitud de los datos de posiciones
- La precisién y adecuacion de las asunciones de volatilidad y correlacion
- La precision de los calculos de valoracion y riesgo

- La verificacion de la precisidon del modelo de gestidn a través de pruebas frecuentes de
backtesting y PLA
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Estandares de validacion de los modelos internos

Los modelos deben ser validados por equipos cualificados diferentes de aquellos responsables
de su desarrollo con el objetivo de asegurar que los modelos son conceptualmente sélidos y
precisos a la hora de medir los riesgos. Esas validaciones deben ser realizadas antes de su uso,
tras cualquier cambio significativo y periédicamente.

Validacion externa

La validacién de los modelos por auditores externos o supervisores debe incluir las siguientes
etapas:
- Verificacidn que el sistema de validacién interna funciona de la forma adecuada

- Confirmacién de que las férmulas utilizadas en el proceso de calculo asi como en el pricing de los
instrumentos complejos son validadas por una unidad cualificada diferente del &rea de trading

- Confirmacion de que la estructura de gestidon del riesgo es adecuada para las actividades del banco y su
cobertura geografica
- Revisién de los backtesting del banco (comparacion del VaR con P&L real e hipotético) y del PLA test

- Verificacion de que los flujos de datos y procesos asociados con la validacion del riesgo son transparentes y
accesibles
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Stress testing

Los bancos deben tener sistemas de stress-test rigurosos y que engloben toda la actividad tanto a nivel
de trading desk como de todo el banco.

Los escenarios de stress deben cubrir un amplio rango de factores que:
- Puedan generar beneficios o pérdidas extraordinarias en los portfolios de trading
- Hagan el control del riesgo de esos portfolios muy dificil

Esos factores incluiran eventos de muy baja probabilidad de todos los tipos de riesgo, incluyendo los
diversos componentes de los riesgos de mercado, crédito y operacional. Los escenarios de stress
deben tener naturaleza cuantitativa y no cuantitativa, incorporando distorsiones de mercado relativos a
riesgos de mercado y liquidez:

- Los elementos cuantitativos deben permitir identificar escenarios plausibles a los que los
bancos puedan estar expuestos

- La parte cualitativa debe permitir evaluar la capacidad del banco de absorber pérdidas
potenciales, reducir sus riesgos y conservar el capital

Los resultados de los test de stress deben ser comunicados al senior management y periédicamente al
Consejo.
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Stress testing (continuacion)

» Periodos de mayores pérdidas en las carteras

» En este caso, se aplican a las carteras actuales las variaciones sufridas por los
factores de riesgo en situaciones historicas de crisis tales como la caida de Lehman
Brothers, el ataque sobre las Torres Gemelas de Nueva York, la crisis del crédito de
Rusia, etc. Los escenarios histéricos deben incluir periodos de cambio en
volatilidades y correlaciones

Escenarios de
estrés historicos

Escenarios de « En estos casos, es la propia entidad la que conociendo su cartera, sus planes de
estrés propios de la crecimiento y apoyandose en sus propios equipos de investigacion genera los
entidad escenarios de estrés de forma que sean sensibles a la idiosincrasia de la entidad.
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» Expected Shortfall estresada

* Ajustes de liquidez

Modelos internos * Diversificacion

* Riesgo de default y de migracion

* Factores de riesgo no modelizables

 Limitaciones los modelos internos e introduccion del suelo estandar

» Obligacioén de calcular modelo estdndar para el conjunto del libro y para los
trading desks

Modelos estandar » Sensitivity Based Approach ( SBA): delta, vega y cobertura
 Escenarios de shock

 Agregacion con correlacidén asimétrica y reflejo del riesgo de base
* Riesgo de default

* Aprobacion a nivel de trading desk
Proceso de aprobacion de modelos » Back testing

» P&L attribution
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Factores de riesgo y su clasificacion

Un aspecto fundamental del modelo de riesgo de un banco es la identificacion de un conjunto de
factores de riesgo, es decir, de tasas de mercado y precios que afectan a la valoracion de los portfolios
de trading. Dichos factores deben incluir (salvo excepciones justificadas) todos los factores utilizados
en el pricing.

Los factores de riesgo que afectan a trading desk se pueden clasificar en modelables y no modelables.

-La modelabilidad depende de la existencia de precios suficientes para un determinado risk factor
(mas de 24 por afo a lo largo del periodo de observacién, al menos 100 en el ultimo ano y no menos
de 4 en cualquier periodo de 90 dias en ese afno)

- Se consideran precios validos:
- Precios a los que la institucién ha cerrado transacciones
- Precios obtenidos de quotes ejecutables del propio banco o de terceras paries
- Precios de vendors siempre que:
- La transaccién o el quote ejecutable haya sido procesado a través del vendor
- El vendor este dispuesto a ofrecer evidencias del origen de sus precios



Analisis de los modelos de medicion del r. de mercado CLAR:s+:

Backtesting ot AiEsaos

El Bascktesting compara el VaR calibrado a un dia con el P&L real e hipotético sobre un periodo de los
ultimos doce meses

El backtesting debe estar basado en una medicidn diaria del VaR al 99%. Si en uno de los dias el VaR
0 el P&L no esta disponible, ese dia, debe considerarse ya una excepcion en si misma.

Si una excepcién se justifica en funcidén de movimientos en una de las variables no modelizables vy el
capital por ese factor no-modelable excede la pérdida real o hipotética, no es necesario contar esa
excepcion desde el punto de vista del backtesting.

El numero de excepciones en un periodo de 250 observaciones permite clasificar los resultados del
backtesting en tres zonas:

- Zona verde (1 a 4 exc.) — Los resultados no sugieren problemas en el modelo
- Zona amarilla (5 a 9 exc.) — Zona ambigua
- Zonaroja (mas de 9 exc.) — Deficiencias claras en el modelo

Las excepciones deben ser documentadas y explicadas.

De la misma forma que el backtesting se realiza para todo el libro de trading debe hacerse para cada
uno de los trading desks para los percentiles 97,5 y 99. Mas de 12 excepciones para el percentil 99 y

30 iara el percentil 97,5 indican problemas iiﬁ
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P&L Attribution test

El P&L attribution test el P&L hipotético con el P&L tedrico de riesgos en base diaria.
Su objetivo es:

- Evaluar las simplificaciones del modelo de riesgos al no incluir determinados factores de
riesgo y las diferencias entre el modelo de valoracion de front office y el utilizado por riesgos,
evitando que éstas sean materiales

Debe ser realizado para cada trading desk.

Los test de PLA se calculan a partir de una serie de observaciones de RTPL y HPL de 250 dias y
se basan en la metrica de correlacion de Spérman y el test de Kolmogorov-Smirnov.

En funcidén de los resultados de dichos tests los trading desks pueden estar en tres zonas: verde,
roja o amarilla.

Si un test esta en la zona roja es inelegible para el calculo de capital por el métiodo avanzado,
pero sobre todo, esto sugiere problemas en el modelo

Nota — P&L tedrico de riesgos (RTPL)— P&L de cada desk predicho por los modelos de valoracion
utilizados por modelo de riesgos utilizando exclusivamente los risk factors del modelo
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Validacion cuantitativa de los modelos

Backtesting k J

~/ El backtesting debe realizarse contra el VaR a 1 db / P&L attribution consiste en comparar las Pérdidasy\
con el 97.5% y 99% de nivel de confianza. Ganancias predichas por el modelo de riesgo con las
realizadas para comprobar que el modelo incorpora
* No esta claro como hacer backtesting de la ES de todos los factores de riesgo relevantes
forma estadisticamente significativa, por tanto se usa
el VaR a dos niveles de confianza como proxy. » Este concepto no estd plenamente incorporado en la
industria.
« Si bien el uso del backtesting es algo estandar y
aceptado por industria y reguladores, con este cambio « Conceptualmente es muy potente sin embargo la
es distinta la medida que se calcula (ES) de aquella aplicacion practica (y estadisticamente consistente) es
para la que se hace backtesting (VaR). compleja

N / o J




Analisis de los modelos de medicion del r. de mercado

CLAR:s:»

IV CONGRESO LATINOAMERICANO

DE RIESGOS

Expected Shortfall Estresada

Expected Shortfall

-/ El VaR al 99% es reemplazado por el Expected\
Shortfall (ES) al 97.5% sobre un horizonte temporal de
10 dias.

» Larazédn principal para este cambio es que el ES tiene
en cuenta la cola de la distribucion.

Expected loss,
conditional on
losses exceeding
the 95% threshold!

£5(95%)

-/ La ES calculada sobre los ultimos 12 meses se\
estresa (SES) en funcion de un periodo de stress (se
elimina la doble contabilizacion del riesgo que supone
usar el VaR y el VaR en estrés).

« A fin calcular ese SES se utiliza un conjunto reducido
de variables significativas para el portfolio y para la
que existe una historias suficientemente larga de
observaciones. Sobre ese conjunto de variables se
calculan una ES (reducido periodo actual) y una ES
(reducida periodo estreés)

« La SES es igual a la ES multiplicada por la

ES(reducida periodo stress) y dividida por la ES
(reducida periodo actual)
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Ajustes de liquidez

Se introducen ajustes en funcién de la liquidez y, por tanto, de los distintos periodos de liquidacién de las
posiciones:

Liquidity horizons, | Table 1

[ B - N e
I
=]
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Plazos de liquidez por categoria de activo

Liquidity horizon n by risk factor Table 2
Risk factor category n Risk factor category n
Interest rate: specified currencies - EUR, USD,
GBP, AUD, JPY, SEK, CAD and domestic Equity price (small cap): volatility 60
currency of a bank 10
Interest rate: unspecified currencies 20 Equity: other types 60
Interest rate: volatility 60 Fo.rei[gl;]n exchange (FX) rate: specified currency 10
pairs
Interest rate: other types o FX rate: currency pairs 20
Credit spread: sovereign (investment grade, 20 FX: volatility 40
orIG)
Credit spread: sovereign (high yield, or HY) 40 FX: other types 40
Credit spread: corporate (IG) 40 Energy and carbon emissions trading price 20
Credit spread: corporate (HY) 60 Precious metals and non-ferrous metals price 20
Credit spread: volatility 120 Other commodities price 60
. . 120 Energy and carbon emissions trading price: 60
Credit spread: other types volatility
Precious metals and non-ferrous metals price: 60
volatility
Equity price (large cap) 10 Other commodities price: volatility 120
Equity price (small cap) 20 Commodity: other types 120
Equity price (large cap): volatility 20
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Diversificacion entre tipologias de activos

No se admite completamente al completo la diversificacidn entre distintas categorias de activos:

Capital total Capital diversificado

IMCC = p(IMCC (C))+(1-p)(D_ IMCC (C,))

et

Parametro de diversificacion

Capital por clase de activo
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Calculo de requerimientos de capital para factores no modelables

Para factores no modelables el calculo de capital debe estar basado en un stress-test que debe, al
menos, ser tan conservador como el percentil 97,5 utilizado para el célculo de la ES de los factores
modelables.

Para ello los bancos deben identificar un periodo de stress comun de doce meses para todos los factores
de riesgo del mismo asset-class.

El periodo de stress sera el maximo de los establecidos como horizonte de liquidacion para cada tipo de
factor y 20 dias.

Para los factores idiosincraticos se aplicara un periodo comun de 12 meses. Entre ellos se puede asumir
una correlacién de 0 siempre que se pueda justificar que dicha asuncién es correcta, agregando por un
lado los factores de crédito y por otra los de equity y asumiendo una divesificacion parcial (0,6)entre el
resto de los factores no modelables.
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Calculo de requerimientos de capital para riesgo de default (DRC)

Los requerimientos de capital para todas las posiciones del trading book bajo modelo interno por riesgo de
mercado también incluyen una carga especifica por riesgo de default (DRC), incluyendo tanto, aqui tanto
las pérdidas directas derivadas de un default de un deudor como las que pudieran tener lugar de forma
indirecta.

El modelo de calculo de capital pro riesgo de default debe ser un modelo VaR sobre un horizonte de 1
ano y probabilidad del 99,9 a una cola calculado al menos semanalmente. En el caso de subportfolios de
equities se puede asumir un periodo de liquidacion de 60 dias.

La modelizacién de las correlaciones de default debe estar basada en credit spread o en precios de
equities sobre periodos de observacion de 10 afos que incluyan periodos de estreés.

La DRC debe ser el maximo entre la medicién actual de DRC y la media de las mediciones de los ultimos
doce meses.

Las PDs deben tener un floor de 0,03%.
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Incremental Default Risk

(EI Incremental Risk Charge (IRC) Q / \

reemplazado por el Incremental Default

Risk (IDR) * Desaparece la Comprehensive Risk

Measure (CRM) y el portfolio de

+ Se elimina la necesidad de modelizar correlacion se mueve al modelo
el riesgo de migracién estandar

» Deben tenerse en cuenta no obstante
las posiciones en renta variable

. o /
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Apendice:
Modelo estandar de calculo de capital por riesgo de
mercado (FRTB)
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Sensitivity Based Approach (SBA) — Calculo de delta

A. Calcular la sensibilidad neta a cada factor de riesgo

B. Multiplicar cada ponderacidn de riesgo a la sensibilidad neta

WS, =RW_ s,
C. Agregar la “sensibilidad ponderada por riesgo” con “correlacion asimétrica” a cada tramo.
Aproximacion conservadora de la diversificacion

K, :\/ZWS,f £33 p WS, WS,
k k

k#l
D. Agregar la sensibilidad ponderada por riesgo con la correlacién por bucket

. <k tal ch 2 SBA Risk Categony Risk Factor Bucket
Linearris capltalcharge = JZKb _szbcsbsc _Kresfduof General Interest Rate Risk{GIRR) Currency, CurveType, Tenor Currency
b b c=b Credit Spread Risk (CSR) Issuer, CurveType, Tenor Sector
Equity Risk (EQ) Issuer Sector
where 5, =% WS, for all risk factors in bucket & and 5. =3, W5, for all risk factors in Forex Risk (FX) Currency [vs. reporting currency). Waturity Currency (Pair for Vega)
bucket ¢,
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Sensitivity Based Approach (SBA) — Ponderaciones de riesgo
Tipos de interés
Risk weights per vertex (in basis points)
0.25yr 0.5yr Lyr 2yr 3yr Syr 10yr 15yr 20yr 30yr Inflation
160 160 150 125 115 100 100 100 100 100 150
Riesgo de spread Riesgo de equity (% del shock)
Investment  |High wield & Advanced Ernerging
Sectar Grade Mon Rated Sector Large Small Large Small
P . . Consumer goods and services, transportation and storage,
Health care, Utlllt"_es' lDI_:al gove, gI:_Nt_backEd administrative and support service activities, utiliies a0 a5
corporates (non-financial), education, public 200 GO0
administration, professional and technical activities Telecommunications, industrials 35 80
Technology, telecommunications 9510 a00 a0 70
Basic materialz, energy, agriculture, manufacturing, mining

Sovereigns including central banks, multilateral and guarrying i 45

d g ' 250 1,000 Financials including gov't-hacked financials, real estate 50 55
development banks _ . activities, technology
Consumer goods and services, transportation and Residual -
storage, administrative and suppart service activities 200 1,000
Basic materials, energy, industrials, agriculture,
manufacturing, mining and guarrying 350 400 FX (0/0 del Shock)
F|nar1C|aIs. m.cludmg gov't-backed financials, real 500 1.200 All Currencies |
estate activities
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Sensitivity Based Approach (SBA) — Correlacion asimetrica
Tipos de interés Riesgo de spread
Same Tyr 2y Syr 1 Oyr a0yr Same name |Different name
Tyr 1.00 0.40 0.74 0.560 0.50 Angregate sensitivities have the same sign 90% 40%
M 0.90 1.00 0.90 075 0RO Aggregate sengitivities have different signs B0 % 10%
Syt 075 140 1.00 .80 070 Residual bucket: aggregate sensitivities have the same sign 100%
10yr 0.B0 075 .90 1.00 085 Residual bucket: aggregate sensitivities have different signs 0%
A0yt 0.a0 0.60 0.70 0.85 1.00
Diff Tyr 2yr Syr 1 Oyr alyr
Tyr 1.00 0.80 0.60 045 0.20
2yr 0.80 1.00 0.74 0.55 040
Syr 0.60 0.74 1.00 0.74 0.a0
10y 044 0.55 0.74 1.00 0.65
A0y 0.20 040 040 0.R& 1.00
Riesgo de equity
Advanced Emerging
SECtor Large Small Large Small
Consumer goods and services, transpartation
and storage, administrative and support service [20%/10% 20%10%
activities, utilities
;ele.cummumlcatmns, |ndust.r|alls 30%15% 9506/10% 20%415% 15% /5%
asic materials, energy, agriculture, 2590/90% 2590/15%

manufacturing, mining and guarrying
Financials including gov't-backed financials, real
estate activities, technolo

35%20% 30%20%,
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Sensitivity Based Approach (SBA) — Calculo de curvatura

A.

Calcular P&L bajo revaluacién plena con la correspondiente correlacion a nivel de factor de
riesgo (tanto para impactos positivos como negativos)

Calcular P&L por sensibildiades con la correspondiente correlacion a nivel de factor de riesgo
(tanto para impactos positivos como negativos)

Hacemos la diferencia entre A y B para cada up/down y tomamos la peor P&L de las dos:

SV (x, +RW, x, )=V (x, ) -RW, s,
CVR, =-min| ' L
S Vix, —RW, x, )-V(x, |+ RW, s,
Para agregar la curvatura, aplicamos el mismo criterio de correlacion al cuadrado que hemos
usado para el célculo de la delta

I3 Y . _ i 2 - I X . "
K, = Jmax{ 0,3 max(CVR JD,]Q . 0, CVR,CVRw (CVR ,CVR.H Curvature Risk Charge = max| 0, E K+ E szfSﬁSCJ,.;{_Sbe '] |+ K ita
b Zk ki) ZA— r.- el k (] k [ L h b cab ry
. - ry

5, =Z':_1CVR.( for all risk factors in bucket b and 5, =Zi_1CVRe for all risk factors in
bucket c;

iy} is a function that takes the value 0 if x and y both have negative signs. In all
other cases, yfx.y) takes the value of 1: and




