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Introduccion

El BCBS ha publicado una serie de documentos consultivos que revisan la capitalizacion de
las actividades de negociaciéon y proponen medidas pararobustecer el marco regulatorio
de capital por Riesgo de Mercado establecido en BIS Il y revisitado en BIS 2.5y BIS Il

En mayo de 2012, el BCBS publicé el primer documento consultivo en el que especificaba una serie de
medidas para mejorar los requerimientos de capital de la cartera de negociacion. El objetivo global del Comité era
disefiar un nuevo marco regulatorio que mitigara las debilidades en medicion del riesgo presentes en los modelos
internos y en el método estandar para riesgo de mercado. Asimismo, pretendia una implementacion mas
consistente de los requerimientos de capital con el fin de que fueran comparables entre jurisdicciones.

Posteriormente, en octubre de 2013 el BCBS emiti6 un segundo documento consultivo. En él se incluia un
mayor detalle de las medidas del primer documento, asi como un borrador del texto que constituiria el nuevo
marco de riesgo de mercado revisado.

Con el mismo objetivo que los dos textos anteriores, el Comité ha publicado un tercer documento consultivo
sobre Fundamental Review of the Trading Book: outstanding issues. En €l se han tenido en cuenta los
comentarios emitidos por las entidades, asi como los resultados del Estudio de Impacto Cuantitativo (QIS). Los
ajustes que introduce se pueden dividir en tres grandes bloques:
» Tratamiento especifico de las Transferencias de Riesgo Internas (IRTs) de riesgo de crédito, renta
variable y tipo de interés entre la cartera de negociacion y la cartera de inversion.
* Método estandar revisado, basado en los cambios de valor de un instrumento por su sensibilidad a
factores de riesgo subyacentes.
+ Método mas simple para la incorporacion del concepto de horizontes de liquidez en los modelos
internos de riesgo de mercado.
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Introduccion

La nueva normativa esta orientada a solventar aspectos no resueltos adecuadamente en la
regulacion precedente en lo relativo a las exposiciones al riesgo de mercado en el trading book

TRATAMIENTO DEL CALCULO DE LOS REQUERIMIENTOS DE CAPITAL POR RIESGO DE MERCADO
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A continuacién se analizan los principales aspectos del documento del BCBS y las implicaciones derivadas de la
implementacion del nuevo marco por parte de las entidades.

. . (@ Fundamental Review of the Trading Book
’VSO ManagementSolutions
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Resumen ejecutivo

El tercer documento consultivo del BCBS introduce un tratamiento especifico para las IRTs, una
revision al método estandar y el concepto de horizontes de liquidez en los modelos internos

Contenido principal del documento

_Transferenmas Revision del método estandar Horizontes de Ilqu|dez en los
de Riesgo Internas (IRTS) modelos internos
* No existira transferencia de riesgo » Principales caracteristicas del * Seincluyen dos ajustes en los
desde el Trading Book al Banking Book. meétodo estandar revisado. modelos internos:
+ Para transferencias de riesgo desde el o Sustituciéon del modelo basado en o Introduccion de horizontes de

Banking Book al Trading Book: flujos de caja por uno basado en liquidez escalados.

o Riesgo de crédito: se confirma el sensibilidades (SBA). o Suelos para los horizontes de
tratamiento fijado en el segundo o Desarrollo de la opcionalidad con el liquidez entre los factores de
documento consultivo. tratamiento del riesgo vega y el riesgo correlacionados.

o Riesgo de rentavariable: se riesgo de curvatura.
aplican las consideraciones fijadas o Tratamiento especifico de la cartera
para riesgo de crédito. de negociacién con correlacion

o Riesgo general de tipo de interés (CTP)

(GIRR): pendiente de definir. Se » Estructura del método:

aplicara el mismo criterio que para o Requerimientos lineales delta 'y
CR y RV o se fijaran limitaciones vega.

muy restrictivas para permitir la o Requerimientos de curvatura (tasa
transferencia de riesgo. de variacion de la delta).

o Captura del default risk.

» Las entidades deberan remitir sus comentarios al documento consultivo antes del 20 de febrero de
2015.

» EI BCBS realizara un QIS de seguimiento a principios de 2015. A partir de los resultados se
disefiara el borrador definitivo de la norma que incluira el marco revisado del riesgo de mercado.

Proximos pasos
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Detalle

El BCBS confirma el tratamiento de las IRTs de riesgo de crédito que propuso en el segundo
documento consultivo y plantea un tratamiento similar para las IRTs de riesgo de renta variable

IRTs

El BCBS esta tratando de definir el tratamiento de las Transferencias de Riesgo Internas (IRTS) entre la
Concepto cartera de inversién y la cartera de negociacidn de riesgo de crédito, de riesgo de renta variable y
de riesgo general de tipo de interés (GIRR).

* |IRTs de la cartera de negociacion a la cartera de inversiéon: no hay reconocimiento de capital
regulatorio para las IRTs.
* |IRTs de la carterade inversion a la cartera de negociacion:

o Cuando un banco cubra una exposicion al riesgo de crédito en la cartera de inversion con
un derivado de crédito adquirido de su cartera de negociacion (utilizando una IRT), no se
considerara que la posicion en la cartera de inversién queda cubierta a efectos de capital,

IRTs de rigsgo de a menos que el banco adquiera de un proveedor de proteccién a terceros un derivado de
crédito crédito que iguale exactamente la IRT y cumpla ciertos requisitos?.

o Cuando la proteccion se adquiera de un tercero y se reconozca como cobertura de una
posicion en la cartera de inversion con fines de capital regulatorio, en la cartera de
negociacion no se incluirdn ni la cobertura interna ni la externa del derivado de crédito.

= Alternativamente, la autoridad supervisora podra requerir que la IRT reconocida
como cobertura en la cartera de inversion y la cobertura externa se incluyan dentro
de los requerimientos de capital por riesgo de mercado.

* IRTs de la cartera de negociacion a la cartera de inversion: no hay reconocimiento de capital
regulatorio para las IRTs.
IRTs deriesgo de | - IRTs de la cartera de inversién a la cartera de negociacién: el BCBS propone el mismo
renta variable tratamiento que para las IRTs de riesgo de crédito.
o Alternativamente, la autoridad supervisora podra requerir que se reconozca la IRT y la
cobertura externa dentro de los requerimientos de capital por riesgo de mercado.

-o Managemeanolutions 1. Los requisitos se encuentran recogidos en los parrafos 191 a 194 del segundo documento
m Making things happen consultivo sobre Fundamental Review of the Trading Book. © Management Solutions 2015. Todos los derechos reservados Pégina 8



Detalle

El BCBS propone dos tratamientos para las IRTs de GIRR
y decidira cual se aplica en vista de los comentarios de las entidades

IRTs

El BCBS esta tratando de definir el tratamiento de las Transferencias de Riesgo Internas (IRTS) entre la
Concepto cartera de inversién y la cartera de negociacidn de riesgo de crédito, de riesgo de renta variable y
de riesgo general de tipo de interés (GIRR).

* |IRTs de la cartera de negociacion a la cartera de inversiéon: no hay reconocimiento de capital
regulatorio para las IRTs.

* IRTs de la cartera de inversion a la cartera de negociacion: el BCBS todavia tiene que
determinar cual de las dos opciones aplicara, basandose en los comentarios de las entidades.

o Opcidn 1: mismo tratamiento que las IRTs de riesgo de crédito y riesgo de renta variable.

o Opcidn 2: cuando un banco cubra su exposicion GIRR en la cartera de inversion utilizando
una IRT en su cartera de negociacion, la exposicion en la cartera de inversiébn no se
considerard cubierta a efectos de capital regulatorio, a menos que se cumplan las

IRTs de GIRR siguientes condiciones:

» La IRT se documenta teniendo en cuenta el riesgo de tipo de interés de la cartera
de inversion que esté siendo cubierto y las fuentes de este riesgo.

» La IRT es llevada a cabo por mesas de negociacion que han sido especificamente
autorizadas por el supervisor para ese proposito.

= Se trata de un tipo reconocido de cobertura para una exposicion al riesgo de tipo
de interés en la cartera de inversion.

» Las IRTs de GIIR de la cartera de inversion a la cartera de negociacion se agregan
en una cartera de negociacion separada.

Ns'o ManagementSolutions
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Detalle

El BCBS ha propuesto un método estandar basado en la sensibilidad, el cual sustituye al
planteado en el segundo documento consultivo que utilizaba los flujos de caja como inputs

PRINCIPALES CARACTERISTICAS

* ElI BCBS ha propuesto un método basado en la sensibilidad (SBA) como alternativa al método
que utilizaba los flujos de caja como inputs. El uso de sensibilidades reducira el coste de
implementacién del método estandar.

» La estructura del método estandar que se proponia en el segundo documento consultivo se ha
mantenido en gran parte:

o Se capturan los componentes de riesgo delta y la opcionalidad del GIRR, del riesgo de
spread de crédito (CSR) de no titulizaciones vy titulizaciones, del riesgo de renta variable, del
riesgo de materias primas y del riesgo de tipo de cambio.

o Los requerimientos por default risk se exigen de manera separada.

» Los recargos de capital se siguen computando a nivel de clase de activo, sin reconocimiento de

Caracteristicas efectos de diversificacion entre diferentes clases de activos.
del método * Respecto a la opcionalidad, el BCBS desarrolla el tratamiento del:
estandar o Riesgo vega: mide la sensibilidad del valor de una opcidn con respecto a un cambio en la
revisado volatilidad.

o Riesgo de curvatura: mide la tasa de variacion de delta.

+ EI Comité incluye un borrador del texto del marco revisado del método estandar. En él se incluye:

o Las formulas de calculo de los cargos de capital.

o La definicion de los factores de riesgo para cada tipo de activo.

o Los estandares de validacion?!

o Las sensibilidades para cada factor de riesgo.

o Las ponderaciones y los parametros de correlacion para cada clase de activo.

+ También se incluye un tratamiento especifico de la cartera de negociacién con correlacién (CTP)
dentro del calculo de los requerimientos por default risk.

* Se establece el marco de CSR para exposicion en titulizaciones.

. . 1. Pendiente de desarrollo
IVSO ManagementSolutions
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Detalle

El requerimiento de capital por el método estandar es igual a la suma
de los requerimientos lineales deltay vegay de curvatura de una serie de riesgos

ESTRUCTURA DEL METODO ESTANDAR

» El requerimiento de capital del método estandar es igual a la suma de los requerimientos lineales
(deltay vega) y de curvatura de una serie de riesgos?.

Concepto » Antes de aplicar los céalculos, las posiciones en el mismo factor de riesgo deben ser compensadas.

* Los instrumentos en la cartera de negociacion que son opciones 0 incluyen opciones estan
sujetos a requerimientos adicionales de capital por riesgo de curvatura y riesgo vega. Los que
no sean ni incluyan opciones no presentan estos riesgos.

Para capturar el requerimiento delta (y vega) se debera aplicar el siguiente procedimiento para cada
clase de activo?:

Q Se debe encontrar una sensibilidad neta para cada factor de riesgo k.

Q Ponderar la sensibilidad neta para cada factor k con la correspondiente ponderacién regulatoria
RW,
X WSK = ka Sk
Riesgo delta . .
e Las sensibilidades ponderadas deben agregarse para cada bucket, utilizando los parametros de

correlacion.

Ky = \/Z RWE + 3, X1t PV S WS,

Es el parametro de correlacién que
se establece regulatoriamente

1. Los riesgos capturados son GIRR, CSR, riesgo de renta variable, riesgo de materias primas y
. . riesgo de tipo de cambio. Adicionalmente, también existen requerimientos para el default risk.
Nso ManagementSolutions 2.  Salvo para la captura del default risk, que se rige por otro procedimiento.

Making things happen © Management Solutions 2015. Todos los derechos reservados Dégina 11



Detalle

El BCBS propone el mismo tratamiento para el calculo del requerimiento deltay del
requerimiento vega, que consiste en la aplicacion de una serie de formulas que combinan
factores de riesgo, ponderaciones, sensibilidades, buckets y parametros de correlacion

ESTRUCTURA DEL METODO ESTANDAR

Concepto

Riesgo delta

Riesgo vega

m’o ManagementSolutions

Making things happen

El requerimiento de capital del método estandar es igual a la suma de los requerimientos lineales
(delta y vega) y de curvatura de una serie de riesgos.

Antes de aplicar los céalculos, las posiciones en el mismo factor de riesgo deben ser compensadas.
Los instrumentos en la cartera de negociacibn que son opciones o incluyen opciones estan
sujetos a requerimientos adicionales de capital por riesgo de curvatura y riesgo vega. Los que
no sean ni incluyan opciones no presentan estos riesgos.

o Los cargos de capital deben agregarse por buckets para cada clase de activo.

Linear risk capital charge = JZb K,Z, + Xy b

Es el parametro de correlaciéon que

se establece regulatoriamente Requerimientos de capital

que surgen de las posiciones
incluidas en el “residual
bucket”

S, es igual al sumatorio los WS, para todos los factores
de riesgo en el bucket b. S, es igual al sumatorio de los
WS, para todos los factores de riesgo en el bucket ¢

» EI BCBS esta considerando dar el mismo tratamiento al riesgo vega que el que aplica al riesgo
delta. Asi, se deberian seguir los pasos anteriormente descritos para calcular los requerimientos
de capital.

» Elriesgo vega cuenta con factores de riesgo especificos.

» Se propone aplicar un peso relativo de 0,55 por riesgo de volatilidad implicito. Asimismo, se
aplicaria un pardmetro LH dependiente del factor de riesgo para que se tenga en cuenta el
horizonte de liquidez.

© Management Solutions 2015. Todos los derechos reservados Dégina 12



Detalle

Para calcular la exposicion por riesgo de curvatura, la formula a
aplicar varia dependiendo del factor de riesgo de que se trate

ESTRUCTURA DEL METODO ESTANDAR

» El requerimiento de capital del método estandar es igual a la suma de los requerimientos lineales
(delta y vega) y de curvatura de una serie de riesgos.
Antes de aplicar los céalculos, las posiciones en el mismo factor de riesgo deben ser compensadas.

* Los instrumentos en la cartera de negociacion que son opciones 0 incluyen opciones estan
sujetos a requerimientos adicionales de capital por riesgo de curvatura y riesgo vega. Los que
no sean ni incluyan opciones no presentan estos riesgos.

Concepto

Para capturar el requerimiento de curvatura se debera aplicar el siguiente procedimiento para cada
clase de activo®:

Para los factores del GIRR y CSR, la exposicion se calcula a nivel de cartera utilizando la siguiente

féormula:
Precio del instrumento Delta del instrumento i
dependiente del factor de respecto al factor de riesgo
Precio del instrumento i riesgo delta t delta t

después de un movimiento
5 paralelo de los spreads.
Riesgo de

curvatura

CVR; = —min

Ponderacion regulatoria
aplicable al factor de riesgo k
para el instrumento i

Nivel actual del factor de
riesgo t para el instrumento i

m’o ManagementSolutions
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Detalle

Cuando el precio de una opcion depende de varios factores de riesgo,
la exposicion se determina de manera separada para cada uno de ellos

ESTRUCTURA DEL METODO ESTANDAR

» El requerimiento de capital del método estandar es igual a la suma de los requerimientos lineales
(delta y vega) y de curvatura de una serie de riesgos.

» Antes de aplicar los céalculos, las posiciones en el mismo factor de riesgo deben ser compensadas.

* Los instrumentos en la cartera de negociacion que son opciones 0 incluyen opciones estan
sujetos a requerimientos adicionales de capital por riesgo de curvatura y riesgo vega. Los que
no sean ni incluyan opciones no presentan estos riesgos.

Concepto

Para los factores de riesgo de renta variable, materias primas y tipos de cambio, la exposicion
se calcula utilizando la siguiente formula:
Z_V(xit + RWyxy) — V(xi) — RWig - Sy

CVR, = —min !

z V(xit — RWikVt € k) - V(xit) + RWik' Sik
i

Si el precio de una opcion depende de varios factores de riesgo, el riesgo de curvatura se

Riesgo de determina de manera separada para cada factor de riesgo.

curvatura © La exposicion al riesgo de curvatura se agrega en cada bucket utilizando la siguiente férmula:

Kb=Jmax(0,2kmax(CVRk,0)2+Zk2k¢ PilCVR, CVR, 8 [CVRy ,CVR,)

Es el valor d lacié Es una funcién que toma el
S € valor de correlacion que se valor 0 si x e y son negativos.

establece regulatoriamente En los demas casos, la
funcién toma el valor 1

. ,
mo ManagemMiﬁgigfgtgggi © Management Solutions 2015. Todos los derechos reservados [Pagina 14



Detalle

Una vez calculados los requerimientos de capital por riesgo de curvatura, éstos se habran
de sumar a los lineales para determinar el capital regulatorio exigido por riesgo de mercado

ESTRUCTURA DEL METODO ESTANDAR

» El requerimiento de capital del método estandar es igual a la suma de los requerimientos lineales
(delta y vega) y de curvatura de una serie de riesgos.

» Antes de aplicar los céalculos, las posiciones en el mismo factor de riesgo deben ser compensadas.

* Los instrumentos en la cartera de negociacion que son opciones 0 incluyen opciones estan
sujetos a requerimientos adicionales de capital por riesgo de curvatura y riesgo vega. Los que
no sean ni incluyan opciones no presentan estos riesgos.

Concepto

@ Los cargos de capital deben agregarse por buckets para cada clase de activo:

Curvature risk capital charge = \/max(O, Yo KE+ Y, dVbcShSL 8 (SbS0) + Kresidual

Riesgo de

curvatura
] Es una funcioén que toma el
Es el valor de correlacion que se valor 0 si X e y son negativos.
establece regulatoriamente En los demas casos, la
funcion toma el valor 1

. -
mo Managemmiﬁﬁiﬂigﬁggﬁ © Management Solutions 2015. Todos los derechos reservados [Pagina 15



Detalle

Para calcular el requerimiento de capital por default risk se debe seguir un
procedimiento distinto al propuesto para el resto de riesgos

ESTRUCTURA DEL METODO ESTANDAR

» El requerimiento de capital del método estandar es igual a la suma de los requerimientos lineales
(delta y vega) y de curvatura de una serie de riesgos.
Antes de aplicar los céalculos, las posiciones en el mismo factor de riesgo deben ser compensadas.

* Los instrumentos en la cartera de negociacion que son opciones 0 incluyen opciones estan
sujetos a requerimientos adicionales de capital por riesgo de curvatura y riesgo vega. Los que
no sean ni incluyan opciones no presentan estos riesgos.

Concepto

A diferencia de los riesgos calculados mediante el procedimiento general, para capturar el default
risk de los instrumentos que no son titulizaciones se deben dar los siguientes pasos:

Se deben determinar las exposiciones ponderadas basadas en el LGD?! de cada clase de activos
para determinar la pérdida JTD (jump-to-default).
La pérdida JTD de las posiciones en largo y las posiciones en corto con el mismo deudor se

: pueden compensar cuando la posicidn en corto tiene la misma o0 menor seniority que la posicion
Default risk — no en largo

titulizaciones . . .
A las posiciones en corto netas se les debe descontar el ratio de JTD en posiciones en largo sobre
JTD en posiciones en corto y largo brutas.

° Se asignan las ponderaciones a cada JTD segun la calidad crediticia del subyacente.
Q Se calcula el requerimiento de capital para cada clase de activo.

e Se calcula el requerimiento de capital global para default risk.

Con ciertas diferencias —las ponderaciones se aplican por tramo, hay limitaciones adicionales a la
compensacion y a la cobertura y existe un tratamiento especifico para el CTP- se sigue el mismo
procedimiento que para el célculo del default risk de no titulizaciones.

Default risk —
titulizaciones

'O ManagementSolutions 1. Se asignara un LGD del 100% a los instrumentos de capital y a los instrumentos de deuda non-senior L
MS Making thingshappen  mientras que a los instrumentos de deuda senior se asignara un LGD igual al 75%. © Management Solutions 2015. Todos los derechos reservados Pagina 16



Detalle

Como consecuencia de las preocupaciones remitidas por parte de las
entidades, el BCBS ha decidido introducir un cambio de escala en los
horizontes de liquidez de los modelos internos

AJUSTES SOBRE LOS HORIZONTES DE LIQUIDEZ

* En el segundo documento consultivo, para tratar en los modelos internos el riesgo derivado de
variaciones en la liquidez del mercado, el BCBS introdujo el concepto de horizontes de liquidez y
una herramienta adicional para la evaluacién del riesgo de las mesas de trading.

* Las entidades resaltaron una serie de debilidades en el marco propuesto. Asi, en este tercer
documento consultivo se introducen dos ajustes por los que se pretende eliminar dichas

debilidades.

Concepto

* En el segundo documento consultivo, los modelos ES (expected shortfall) debian modelar los
shocks de los factores de riesgo utilizando la duracién del horizonte de liquidez correspondiente
sin aproximaciones o escalas.

* Ante los comentarios por parte de las entidades, el BCBS ha revisado los modelos internos. El
nuevo tratamiento es el siguiente:

o En el céalculo de la ES, los horizontes de liquidez deberan ser ajustados a través de un
cambio de escala de la ES calculado en un horizonte base (de 10 dias).
o ElI cambio de escala aplicable al horizonte de liquidez del factor de riesgo debera ser

Horl!zondtes de aplicado al resultado del horizonte base conforme a la siguiente férmula:
ljquiaez
ES en el horizonte T de una cartera con posiciones P .
escalados para los shocks de todos los factores de riesgo a los Iljlorysontes dsl id
gue las posiciones estan expuestas Iquidez establecidos

ES ajustada regulatoriamente

by

ﬂ —

ES en el horizonte T de una Duracién del horizonte
cartera para los shocks de un base (10 dias)
subconjunto de factores de riesgo

. ,
mo ManagemMiﬁgigfgtgggi © Management Solutions 2015. Todos los derechos reservados [Pagina 17



Detalle

Para solucionar los problemas de desajustes entre factores de riesgo con
diferentes horizontes de liquidez, el BCBS ha propuesto el uso de suelos para
los horizontes de liqguidez siempre que sea aprobado por el supervisor nacional

AJUSTES SOBRE LOS HORIZONTES DE LIQUIDEZ

* En el segundo documento consultivo, para tratar en los modelos internos el riesgo derivado de
variaciones en la liquidez del mercado, el BCBS introdujo el concepto de horizontes de liquidez y
una herramienta adicional para la evaluacién del riesgo de las mesas de trading.

* Las entidades resaltaron una serie de debilidades en el marco propuesto. Asi, en este tercer
documento consultivo se introducen dos ajustes por los que se pretende eliminar dichas
debilidades.

Concepto

» Bajo el marco propuesto en el segundo documento consultivo, podrian producirse desajustes
entre dos factores de riesgo con diferentes horizontes de liquidez.
Suelos paralos | . para solucionar este problema, el BCBS ha propuesto introducir suelos a los horizontes de

horizontes de liquidez:
liquidez entre los o El célculo de capital para una mesa de negociacion puede realizarse considerando a los
factores de riesgo horizontes de liquidez especificos como suelos, pero con el requerimiento de que el riesgo
correlacionados de correlacion en la cartera deba calcularse sobre el horizonte de mayor duracion.

o Lajustificacion para fijar estos suelos de liquidez debe estar documentado y someterse a
aprobacion del supervisor.

. ,
mo ManagemMiﬁgigfgtgggi © Management Solutions 2015. Todos los derechos reservados [Pagina 18
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Proximos pasos

Las entidades podran remitir al BCBS sus comentarios
sobre el documento propuesto antes del 20 de febrero de 2015

PROXIMOS PASOS

» Las entidades deberan remitir los comentarios al documento del BCBS antes del 20 de febrero de 2015.
» En paralelo, el Comité iniciara un QIS de seguimiento a principios de 2015. A partir de los resultados se disefiara
el borrador definitivo de la norma en el que se incluird el marco revisado del riesgo de mercado.
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