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La crisis financiera y su efecto en la economia real han hecho
que desde el inicio de 2009 se haya abierto un debate sobre los
cambios necesarios en la regulacion de la industria financiera,
con el objetivo de evitar nuevas crisis, mitigar el riesgo
sistémico y desarrollar un marco equilibrado de competencia.

Dicho proceso se esta materializando en diversos documentos
consultivos y propuestas de modificaciones normativas del
Comité de Basilea, FSB', FSF?, IASC’, CEBS, y otros organismos y
foros internacionales que, una vez calibradas a partir de los
ejercicios de analisis de impacto (QIS°), entraran en vigor de
forma paulatina hasta su completa implantacién en 2012.

En particular, el Comité de Basilea esta elaborando diferentes
propuestas® en relacion con los tres pilares de Basilea II’. En el
marco del Pilar 2, dichas propuestas enfatizan la importancia del
proceso de medicion y planificacion del capital para evaluar su
adecuacion y suficiencia, como parte fundamental de la funcion
de control y gestion de riesgos en una entidad financiera.

Dicho proceso supone para las entidades un ejercicio de
autoevaluacion del capital en el que, teniendo en cuenta su
perfil de riesgos y el actual entorno econédmico y financiero, se
identifiquen todos los riesgos materiales que afectan a la
institucion y se evaliien con caracter integral, concluyendo
sobre la suficiencia del capital. Asimismo, dicho proceso implica
realizar rigurosos ejercicios de estrés con caracter prospectivo,
con objeto de contemplar posibles acontecimientos o cambios
en las condiciones del mercado que pudieran afectar
negativamente a la entidad.

En la situacién anterior a la crisis financiera, los escenarios
aplicados por las entidades en sus procesos de planificacién de
capital tenfan en ocasiones un caracter continuista y, por tanto,
no se realizaba siempre un ejercicio de estrés que recogiese el
posible deterioro econémico y sus consecuencias sobre la
solvencia de las entidades. Esta gestion bajo una situacion
econdmica de estrés ha supuesto un impacto mayor de lo
esperado en la calidad de los activos y, como consecuencia, en
los requerimientos de capital, lo que ha afectado al nivel de
solvencia de las entidades.

Las entidades mas avanzadas en la gestion del riesgo han
desarrollado modelos internos de medicién y gestién del riesgo
y realizado ejercicios de planificacién a mas largo plazo, con
proyecciones hasta tres afios de la base de recursos propios y
consumo de capital. Esto ha permitido afinar las estimaciones
de su nivel de solvencia futuro y establecer los planes de
actuacion en situaciones de contingencia.
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En este contexto, el presente estudio desarrolla un ejercicio de
consumo de capital por riesgo de crédito bajo diferentes
escenarios e hipétesis aplicados sobre los parametros de riesgo,
con objeto de evaluar cémo impactan dichos escenarios en el
modelo de capital regulatorio y en el consumo de capital
econdmico. Por parametros de riesgo se entienden los distintos
aspectos cuantitativos a los que el capital es sensible, como son,
entre otros, el ajuste al ciclo de la PD, la prociclicidad, la LGD
estocastica, la migracién de rating o la concentracion.

Dicho ejercicio de simulacion es complementario a los ejercicios
de estrés que comunmente realizan las entidades en los
procesos de medicién y planificacién de capital, donde dado un
conjunto de escenarios macroeconémicos se fijan unos
pardmetros de riesgo para cada escenario y se estiman los
requerimientos de capital.

Para realizar el estudio se han estimado los requerimientos de
capital regulatorio y los que se obtendrian mediante la
aplicaciéon de un modelo de capital econémico basado en
metodologias comunmente aplicadas por las entidades IRB®.
Dichas estimaciones se han realizado con carteras tipo® de los
segmentos de Hipotecas (Personas Fisicas) y Empresas con
facturacion hasta 100 millones de euros, por ser estas carteras
las mas representativas en términos de exposicion en las
entidades financieras espafiolas.

El documento se estructura en los siguientes apartados:

» Resumen ejecutivo de las conclusiones obtenidas en el
estudio.

» Descripcion de las caracteristicas de las carteras utilizadas
en los andlisis.

» Fundamentos metodoldgicos utilizados.

» Pruebas realizadas y analisis de resultados.

'Financial Stability Board.

*Financial Stability Forum.

*Internacional Accounting Standards Committee.
*Committee of European Banking Supervisors.
*Quantitative Impact Survey.

““Consultative proposals to strengthen the resilience of the banking sector” del
Comité de Basilea del 17 de diciembre de 2009.

’Pilar 1 (Requerimientos de capital minimo), Pilar 2 (Autoevaluacion de la
suficiencia de capital y revision supervisora) y Pilar 3 (Disciplina de mercado).
*Entidades con modelos internos aprobados por el Banco de Espana a efectos de
calculo de los requerimientos de capital por Riesgo de Crédito.

°El concepto de carteras tipo responde al de una cartera que, si bien es ficticia, se
asemejaria en su composicion y caracteristicas al tipo de cartera existente en
distintas entidades financieras espafolas.



Resumen ejecutivo

El estudio realizado recoge distintas estimaciones de los
requerimientos de capital por riesgo de crédito bajo diferentes
escenarios e hipdtesis, con objeto de evaluar como impactan
dichos escenarios en el modelo de capital regulatorio y en el
consumo de capital econémico.

Para realizar la medicion del impacto de los diferentes
escenarios se ha utilizado, ademas de los modelos regulatorios,
un modelo de capital econédmico basado en metodologias
comunmente aplicadas por las entidades IRB (en adelante e
indistintamente, “modelo”, o “modelo de capital econémico”), y
que se detallan en el apartado 4 (Metodologia) del documento.

Los escenarios e hipdtesis aplicados reflejan diferentes aspectos
cuantitativos que podrian impactar en las estimaciones de
capital y que, por tanto, podrian considerarse por las entidades
en los ejercicios de medicion y planificacion de capital.

El estudio ha tomado como punto de partida carteras tipo que
pretenden ser representativas de los segmentos de Hipotecas y
Empresas en Espafa. Los resultados obtenidos, aun estando
condicionados por las carteras seleccionadas, cuyas principales
caracteristicas se detallan en el apartado 3 (Informacién
utilizada), pueden ser interpretados con caracter general®.

A continuacion se resumen las distintas hipdtesis y escenarios
contemplados en el estudio que se aplican sobre el Escenario
Base o célculo de referencia a los efectos de una primera
comparativa entre las estimaciones regulatorias y econdmicas.

El Escenario Base también se utiliza para realizar un analisis de
sensibilidad de los requerimientos de capital ante
modificaciones en el nivel de confianza (nivel de solvencia).

Sobre dicho escenario, se han realizado los siguientes analisis
para medir la sensibilidad al ciclo de los modelos de capital:

» Ajustes al ciclo: las estimaciones de capital utilizan
estimaciones de probabilidad de incumplimiento
promedio del ciclo de las operaciones y clientes. El
andlisis realizado mide el impacto de considerar
desviaciones en la estimacion de la probabilidad de
incumplimiento media de las carteras considerando un
ciclo econémico completo bajo diferentes hipotesis'.

» Prociclicidad: el cambio de ciclo ha supuesto en los
modelos internos de algunas entidades un incremento del
consumo de capital que excede al derivado del
empeoramiento real de la calidad crediticia (efecto
denominado “prociclicidad”). El analisis realizado pretende
medir el impacto en el consumo de capital de algunas de
las propuestas existentes para mitigar este efecto.

"En todo caso, cada entidad deberia utilizar su cartera y modelos para obtener los
resultados referidos a su realidad especifica.

""Este analisis podria hacerse extensivo al resto de parametros de riesgo, si bien
por simplicidad el ejercicio se ha limitado a la probabilidad de incumplimiento.
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Asimismo, se han realizado diferentes estudios de la
sensibilidad de los modelos de capital a algunos aspectos no
parametrizables en el modelo regulatorio de Pilar 1:

» LGD estocastica: en el calculo de capital regulatorio se
utiliza una LGD estresada o downturn representativa de la
pérdida en el peor momento del ciclo. El andlisis realizado
mide el impacto de considerar que la Severidad, a
diferencia del modelo regulatorio, no es estatica ni
independiente de la probabilidad de incumplimiento. En
particular, el estudio considera la volatilidad de la LGD y
la correlacion entre la PD y LGD (independientes en el
modelo regulatorio).

» Migracion de rating: la pérdida por riesgo de crédito (y
por tanto su consumo de capital) no sélo se da como
consecuencia del incumplimiento, sino también por el
deterioro de la calidad crediticia de los activos. El andlisis
realizado mide el impacto en el consumo de capital de
considerar migraciones de rating entre niveles de
calificacion como extension al modelo regulatorio de
default/no default”.

» Concentracién: el nivel de concentracion impacta
directamente en el consumo de capital, aumentando
dicho consumo en carteras concentradas y disminuyendo
en carteras diversificadas. Sin embargo, siendo un aspecto
fundamental de la gestién del riesgo de crédito, no tiene
reflejo en los requerimientos de Pilar 1%, por lo que resulta
de interés estimar su impacto en capital. En concreto se
analiza la concentracion por nombre o de exposiciones, la
sectorial, la geografica y por segmentos de riesgos.

Finalmente, el estudio considera un ultimo escenario,
denominado Escenario General, que tiene por objeto consolidar
los diferentes analisis de manera individual. De este modo se
puede concluir sobre la adecuacion del modelo de capital
regulatorio ante los diferentes escenarios e hipdtesis
considerados.

De acuerdo con lo anterior, se han obtenido los requerimientos
de capital por los modelos regulatorios, Estandar e IRB
Avanzado', asi como por el modelo de capital econémico,
aplicando los escenarios e hipotesis descritos. Los resultados
obtenidos se detallan en el apartado 5 (Ejercicios realizados y
analisis de resultados) del documento.
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A continuacién se muestran las principales conclusiones
obtenidas en el estudio, diferenciando los enfoques IRB 'y
Estandar a efectos comparativos:

En términos generales, y exceptuando ciertas hipétesis de
correlacién entre PD y LGD, los resultados obtenidos tanto en el
Escenario General como para cada uno de los analisis realizados
de manera individual, obtienen unos requerimientos de capital
econdémico que estan en linea con los requerimientos minimos
de capital estimados por el método IRB para las carteras
analizadas.

No obstante, los requerimientos de capital muestran una
elevada sensibilidad a determinadas hipétesis utilizadas®, como
las relativas al ajuste al ciclo o el grado de prociclicidad de los
modelos internos. De igual forma, los requerimientos de capital
econémico muestran una elevada sensibilidad a aspectos
criticos como la concentracion en sus distintas dimensiones
(nombre, sectorial, geografica y por segmento de riesgos).

A continuacién se destacan algunos aspectos en cada
escenario:

Escenario Base

Las estimaciones de capital regulatorio y las obtenidas por el
modelo de capital econémico son muy similares. Por tanto, se
concluye que el capital regulatorio es una correcta
aproximacion a la distribucion de pérdidas para el nivel de
confianza regulatorio del 99,9%.

"Este efecto se aproxima en el modelo regulatorio del Segmento Empresas
mediante el ajuste por vencimiento incluido en la formula de capital, de tal forma
que el consumo de capital es mayor en las operaciones de mayor plazo (aumenta
el riesgo de migracién de rating).

“En cambio, a los efectos de Pilar 2 se recoge una opcion simplificada de calculo
de la concentracion sectorial y por nombre. Ademas, en la opcién general
(modelo interno) las entidades podrian considerar la concentracion geografica y
por segmento de riesgos.

"“La regulacion de requerimientos de capital (Circular 3/2008) permite a los bancos
elegir entre dos metodologias para calcular sus requerimientos de capital por
riesgo de crédito. Una alternativa seria la medicion de dicho riesgo de un modo
estandar (Método Estandar), a partir de calificaciones externas del crédito y/o
ponderaciones establecidas por el supervisor, y la otra metodologia, que estaria
sujeta a la aprobacion explicita del supervisor, permitiria a los bancos utilizar sus
propios sistemas de calificacion interna para el riesgo de crédito (Método IRB).
Dentro del Método IRB se distingue entre el Basico y el Avanzado, cuya diferencia
en términos generales es que en el Basico la estimacion interna se limitaalaPDy
en el Avanzado también se estiman internamente la EAD, la LGD y la M.

En este sentido, seria recomendable avanzar en una mayor homogeneizacion de

determinadas hipotesis en la industria con objeto de una mayor coherencia de los
resultados finales.



Sin embargo, se observa que un aumento del nivel de confianza
desde el 99,9% regulatorio hasta el 99,97% (equivalente a un
nivel de solvencia aproximado de AA), supondria un
incremento de un 20% en el consumo de capital.

Ajuste al ciclo

El estudio demuestra que los requerimientos de capital son muy
sensibles a los ajustes al ciclo que se realicen en los parametros.

Para ejempilificar el impacto que supone un cambio en el ajuste al
ciclo en PD en el escenario base, se observa que variaciones de
un 25% en las probabilidades de incumplimiento medias del ciclo
se traducen en una variacion del capital del 9%". Notese que una
variacion en las tasas medias de incumplimiento del 25%, que
aparentemente es elevada, es en realidad inferior a la variacion
de tasas de incumplimiento medio del Sistema Financiero
Espanol entre los periodos 1990-2009 y 1996-2009, donde la tasa
pasa del 3,19% al 1,98%". Es decir, que las decisiones
metodoldgicas, como en este caso la definicién de ciclo
econdémico, pueden tener un impacto muy importante en los
parametros de riesgo y, por tanto, en las estimaciones de capital®.

Pese a la sensibilidad de la medicién en los distintos ajustes,
actualmente no existe una metodologia totalmente homogénea
de estimacion de los mismos entre las diferentes entidades. Como
elementos que dificultan dicha homogeneidad se encuentran la
calidad de la informacidn, la profundidad histérica, las variaciones
histdricas en las caracteristicas de los activos y las hipétesis de
ajuste al ciclo asumidas (definicion de ciclo econémico®,
metodologia de estimacién de pardmetros medios, etc.).

Prociclicidad

El efecto de la prociclicidad como alteracién de los parametros
de riesgo, especialmente la PD, tiene un efecto directo en las
estimaciones de capital. No obstante, el impacto sera desigual
entre las entidades, ya que depende directamente de las
caracteristicas de sus modelos internos. Asi, modelos
construidos con poca profundidad histérica, o donde las
variables de comportamiento de pago tengan un peso
importante en la calificacidn final, tienden a sobreestimar el
impacto en los requerimientos de capital en una situaciéon de
deterioro econémico.

Los analisis realizados muestran un impacto elevado y dispar en
los requerimientos de capital, dependiendo de las distintas
aproximaciones metodoldgicas y regulatorias que se utilicen
para tratar la prociclidad. Asi, para las dos alternativas
analizadas se tiene que:

» En caso de utilizarse la propuesta de una PD estresada y
no una PD ajustada al ciclo, se incrementarian los
requerimientos de capital en un 50%.

» En cambio, en caso de eliminar el efecto de la
prociclicidad corrigiendo los pardmetros a la media
historica, se reducirian los requerimientos de capita
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LGD estocdstica

Como se ha comentado anteriormente, el modelo regulatorio
considera en sus estimaciones una LGD estresada. Como parte
de los escenarios propuestos se analiza el hecho de considerar
una LGD ajustada al ciclo que, al igual que la PD, tenga asociada
una volatilidad (caracter estocéstico), y que ademas esté
correlacionada con la PD; es decir, que en un momento donde
aumenta la morosidad, las pérdidas, dado el incumplimiento,
también aumenten.

De acuerdo con lo anterior, el estudio concluye que el uso de
una LGD estresada en el modelo regulatorio es suficiente para
compensar la volatilidad de la LGD. Por el contrario, en caso de
que se estimase necesario considerar, ademas de la volatilidad,
el efecto de la correlacién PD-LGD, los requerimientos de
capital serian superiores a los actuales. Dicho impacto seria
mayor en Empresas por la mayor volatilidad de los parametros
de riesgo (PD, EAD y LGD) y la mayor concentracién de
exposiciones que amplifican el impacto de la correlacién PD-
LGD. En concreto, el estudio refleja un aumento de los
requerimientos de capital del 17% en Hipotecas y del 40% en
Empresas.

Migracidn de rating

Segun los resultados del estudio, el impacto en los
requerimientos de capital de la migracién de rating esta
recogido en las estimaciones regulatorias para la cartera de
Empresas por el impacto del ajuste por vencimiento incluido en
la formula de capital regulatorio.

En cambio, en la cartera de Hipotecas no se puede garantizar
que el efecto de la migracion esté recogido en el modelo
regulatorio para algunas situaciones de estrés.

Notese que en la cartera de Hipotecas, dado el modo en el que
se calcula la correlacién entre activos hipotecarios’, se asume
que la pérdida por migracién de rating esta recogida en dicha
correlacién regulatoria, que se estima en el 15% y, por tanto, se
asume superior a la correlacion real. En las estimaciones
realizadas con la informacién de incumplimiento del Sistema
Financiero Espafiol se obtiene una correlacion del 14,22% para
Hipotecas, por tanto no muy inferior al pardmetro regulatorio.

"La probabilidad de incumplimiento no tiene un impacto lineal en el capital.
Fuente: Banco de Espana.

®*También los ajustes que se realicen sobre la LGD tienen impacto en capital, dado
que al igual que en la PD, es necesario un ajuste para obtener la LGD downturn
que se utiliza en las estimaciones regulatorias. Notese que el impacto de
variaciones en la LGD en el capital regulatorio es lineal en la formula de capital.

"En el caso de la definicion de ciclo es cierto que en el Sistema Financiero Espariol
actualmente es estandar considerar el periodo desde 1991 hasta la actualidad.

“Dicha reduccion dependera del impacto que la prociclicidad tenga en cada
modelo, el cual es muy variable y dependiente de la metodologia de estimacion
de parametros realizada por cada entidad. Por ejemplo, en la cartera de Hipotecas
si el efecto de la prociclicidad supusiera un aumento del 10% en las PDs, entonces
al eliminar dicho incremento del 10% en las PDs se obtendria un ahorro de capital
del 4%.

“Véase la “Explanatory Note on the Basel Il IRB Risk Weight Functions”, de julio de
2005, del Comité de Basilea.



Asimismo, al no considerar el impacto de la migracion de
manera directa, sino a través de la correlacion de activos, el
capital regulatorio no es sensible a cambios en el vencimiento
medio de la cartera.

Concentracion

Los efectos de la concentraciéon de la cartera crediticia tienen
un impacto muy relevante en los consumos de capital que no
se recoge en los requerimientos de Pilar 1, siendo por tanto
basica su consideracion a los efectos del Proceso de
Autoevaluacion de Capital en el Pilar 2.

Considerar la concentracién tiene un efecto dispar entre
entidades, suponiendo un incremento significativo de los
requerimientos de capital en aquellas con carteras muy
concentradas y, por contra, una importante disminucién en
aquellas con carteras diversificadas (por ejemplo, en el caso de
la diversificacion geogréfica de las entidades multinacionales).

A continuacién se detalla el impacto por cada tipo de
concentracion: nombre, sector de actividad, geogréfica y
segmento de riesgos.

Concentracion por nombre

La concentracidon por nombre deriva de las mayores
exposiciones que tiene una entidad frente a sus clientes, siendo
mas relevante en las carteras de Grandes Empresas®. En las
simulaciones realizadas se obtiene un aumento, frente al capital
regulatorio, de un 20% de los requerimientos de capital bajo
supuestos de concentracién medios observados en estas
carteras.

Concentracion sectorial

Las estimaciones de correlacién para cada sector de actividad
pueden ser significativamente diferentes entre si, tal y como se
observa en las estimaciones realizadas con datos del Sistema
Financiero Espafiol. En cambio, las correlaciones regulatorias no
dependen del sector sino de la PD y el tamafio de la
contraparte. Por tanto, no se puede garantizar a priori que las
estimaciones regulatorias recojan adecuadamente la
correlacién sectorial en las estimaciones de capital.

No obstante, el andlisis realizado concluye que en términos
globales los requerimientos de capital regulatorio son
suficientes para una cartera de Empresas con una distribucion
sectorial similar a la del Sistema Financiero Espanol. Sin
embargo, dada la distinta contribucién relativa de los diferentes
sectores, para carteras con una estructura significativamente
diferente a la del sistema pudieran no serlo, especialmente en
entidades con mayor concentracién en los sectores inmobiliario
y construccion.
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Concentracion geogrdfica

El ejercicio realizado analiza la concentracion geografica para la
cartera de Hipotecas (que tiene un caracter mas local que la
cartera de Empresas), observando que la concentracion
regional puede resultar penalizadora y tiene un impacto
desigual entre regiones, con diferencias relativas de consumo
de capital incluso superiores al 50% (bajo la hipdtesis de
concentrar toda la cartera en una Unica comunidad).

Concentracion por segmento de riesgos

Por ultimo, la diferente distribucion de la cartera crediticia en
los diferentes segmentos de riesgos puede tener asimismo un
impacto significativo en los requerimientos de capital del
modelo econdmico. Notese que el tratamiento regulatorio
considera los segmentos de manera independiente, sin tener
en cuenta la posible concentracién o diversificacion a cada uno
de ellos.

El impacto de la diversificacion entre las carteras de Hipotecas y
Empresas significa una disminucién de los requerimientos de
capital en el modelo econémico del orden del 5% bajo las
hipétesis de correlacién utilizadas. No obstante, es previsible
que dicho impacto fuera significativamente diferente en la
medida en que se incluyesen carteras adicionales o variase la
representatividad de las mismas®.

Las cifras de requerimientos de capital por el método Estandar
son, en términos generales, mas conservadoras que las
obtenidas por el método IRB, e incluso superiores a las
obtenidas al elevar el nivel de confianza del 99,9% al 99,97%.

Esto hace que, en la mayor parte de los analisis planteados, el
capital estimado por el método estandar sea suficiente para
cubrir los diferentes escenarios e hipétesis utilizados, con la
excepcioén de los efectos de la LGD estocasticay la
concentracion.

No obstante, la ausencia de parametros de riesgo en este
enfoque en comparacién con el método IRB hace que la cifra de
requerimientos de capital sea mucho menos sensible a la
calidad crediticia de la cartera o al momento del ciclo
econdémico en el que nos encontremos. Lo anterior pudiera
reflejarse en una calibracion o actualizacién periddica de las
ponderaciones de riesgo del método estandar por el regulador.

“En el estudio se entiende Gran Empresa una empresa con facturacion superior a
100 millones de euros.

“En particular, se ha estimado la hipétesis de considerar completamente
independientes ambas carteras, obteniéndose un impacto en el capital de una
disminucion del 20%.



Informacion utilizada

Para los analisis empiricos se emplean dos carteras ficticias
correspondientes a Hipotecas y Empresas™, geograficamente
distribuidas, y sin operaciones en mora, representando la
cartera de Empresas el 51,85% de la exposicién total y la de
Hipotecas el 48,15%.

Las carteras se han construido a partir de informacién publica®,
informacién de Banco de Espaiia, andlisis sectoriales y la
experiencia y conocimiento del sector de Management
Solutions. De esta forma, los datos relativos a los parametros de
riesgo se han obtenido mediante la asuncién de distribuciones
calibradas con el objetivo de elaborar carteras representativas
del Sistema Financiero Espaiol para estos segmentos a los
efectos del estudio.

De esta manera, se pretende que los resultados obtenidos en
las pruebas realizadas puedan ser comparables o extrapolables
a los que se obtendrian con carteras reales de Hipotecas y
Empresas de entidades espanolas.

En la Figura 1 se muestra una tabla resumen con estadisticos de
los principales pardmetros de riesgo de la cartera de Hipotecas
utilizada en los analisis®.

*La cartera de Empresas recoge inversion crediticia de clientes Personas Juridicas
con una facturacién inferior a 100 millones de euros.

*Por ejemplo Informes con Relevancia Prudencial (Pilar 3).

**Se muestra para cada cartera la PD TtC: probabilidad de incumpliendo ajustada
al ciclo; la EAD: exposicion en el default estimada en euros; LGD Longrun (LR):
severidad media del ciclo; LGD Downturn (DT): severidad en un momento de
estrés; el tiempo al vencimiento, y en el caso de Hipotecas también el loan to value
(LTV) que es el cociente entre el valor del préstamo y el precio de la garantia.

Figura 1: Resumen estadistico de la cartera de Hipotecas

PD EAD LGD LR LGD DT Tiempo a vcto LTV
Media 4,45% 96.000 8,66% 12,95% 16,12 60,43%
Desviacion tipica 11,20% 102.285 1,00% 2,83% 9,21 24,85%
Minimo 0,03% 100 7,50% 10,00% 0,01 0,50%
Percentil 5 0,15% 8.000 7,50% 10,00% 2,25 14,50%
Percentil 25 0,55% 35.000 8,00% 11,00% 9,00 45,00%
Mediana 1,50% 70.000 8,50% 13,00% 15,00 65,00%
Percentil 75 2,80% 130.000 8,50% 13,00% 23,50 79,50%
Percentil 95 20,00% 250.000 11,50% 18,00% 32,00 95,00%
Méximo 60,00% 2.200.000 15,00% 23,00% 40,00 150,00%
Asimetria 4,55 5,25 2,51 1,33 0,23 -0,14

Curtosis 23,92 66,29 8,43 5,05 2,13 3,28




Se observa que el tiempo a vencimiento de la cartera de
Hipotecas es elevado, y los pardmetros de riesgo como la PD o
la LGD son relativamente bajos. Asimismo, la cartera tiene una
concentracion, medida a través del indice HHI” = 0,02%.

Se produce una concentracion de operaciones con LTV
cercanas al 80%, que hace que aunque en el percentil 75 la LTV
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La cartera de Empresas presenta un tiempo a vencimiento bajo
y, como es de esperar, parametros de riesgo superiores a los de
Hipotecas. Su pérdida esperada es de 2,51%.

La exposicion de la cartera de Empresas se clasifica en ocho
sectores de actividad en una proporcién similar a la del Sistema
Financiero Espafol, la cual se muestra a continuacion:

sea del 79,50%, dicha LTV no sea superior al 80% hasta el
percentil 84, teniendo solo el 16% de las carteras una LTV
superior al 80% .

La pérdida esperada de la cartera de Hipotecas es de 0,64%. Figura 3: Distribucién de la exposicion por sectores
en el Sistema Financiero Espariol

La cartera de Empresas utilizada en los analisis incluye Cul,'xm

diferentes productos (préstamos, tarjetas, lineas de crédito, etc.) Bedeig ok |

y presenta una concentracién de HHI = 0,17%, mas alta que la

cartera de Particulares.

. s ___Inmabiliario
La Figura 2 muestra una tabla resumen con estadisticos de los Produccisnindustrial e
L. . . 8%
principales pardmetros de riesgo de la cartera de Empresas
utilizada. ' \/
Agricultura_____ >
F T ——

“[ndice para medir la concentracién, toma valores entre 0% (sin concentracién) y P

100% (concentracién méxima). Ver Indice de Herfindahl en el apartado de

Metodologia. p— -‘---"“cm;:;::cm

*El valor del bien, y por tanto la LTV, son de especial interés en la estimacion de % Energla

requerimientos de capital por el método estandar, en el cual, el tramo de -

exposicion por encima del 80% del valor del bien en garantia, tiene una mayor

ponderacién por riesgo, pasando del 35% al 100% e incluso al 150% para el Fuente SFE: Banco de Espafia. Diciembre de 2009

monto de exposicion superior al 95% del valor del bien.

Figura 2: Resumen estadistico de la cartera de Empresas

PD EAD LGD LR LGD DT Tiempo avcto Facturacion

Media 5,25% 440.000 28,45% 41,35% 1,93 19.000.000
Desviacién tipica 11,42% 1.773.906 7,44% 10,82% 2,71 18.099.405
Minimo 0,03% 100 15,00% 22,00% 0,01 20.000
Percentil 5 0,07% 2.000 16,00% 25,00% 0,07 465.000
Percentil 25 0,70% 25.000 21,00% 30,00% 0,30 7.000.000
Mediana 1,55% 90.000 32,00% 45,00% 0,90 13.500.000
Percentil 75 5,30% 250.000 32,00% 45,00% 2,50 24.000.000
Percentil 95 20,00% 1.800.000 40,00% 60,00% 5,00 60.000.000
Méximo 70,00% 45.000.000 40,00% 60,00% 32,00 100.000.000
Asimetria 5,15 13,55 -0,13 -0,13 3,81 1,81
Curtosis 35,27 258,49 2,05 2,05 27,38 6,55




Metodologia

Introduccion

Para realizar el andlisis comparativo entre el modelo regulatorio
y el modelo de capital econémico comentado anteriormente, es
necesario profundizar en distintos aspectos metodoldgicos que
permitan cuantificar los escenarios e hipotesis establecidas.

Para realizar el estudio se utiliza un modelo de capital
econdmico por riesgo de crédito basado en metodologias
comunmente utilizadas con el objetivo de que el estudio sea
transparente.

Al igual que en un modelo de pérdida clasico, el célculo del
capital del modelo se basa en los parametros de riesgo PD, EAD
y LGD. Estos pardmetros tienen un comportamiento en
principio estocastico, cuya aleatoriedad puede deberse a
factores especificos y sistémicos.

En este apartado se detallan los aspectos metodoldgicos mas
relevantes considerados en el calculo de la distribucién de
pérdidas en las pruebas realizadas. Dichos aspectos son los
siguientes:

» Modelo base: se define un modelo inicial sobre el cual se
van considerando diferentes escenarios e hipétesis con el
objetivo de cuantificar su impacto en términos de capital.

La distribucidn de pérdidas del modelo base se genera
mediante una simulaciéon de Monte Carlo de un millén de
escenarios con incumplimientos generados de manera
estocastica, con parametro promedio la probabilidad de
default. La realizacién de un incumplimiento depende de
un factor sistémico (estado de la economia) y un factor
idiosincrasico.
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Se valida mediante una prueba numérica la estabilidad de  Condicionando esta expresién al valor del factor sistémico y

los resultados obtenidos por el modelo. despejando el factor especifico se obtiene la expresion de
Vasicek para el incumplimiento de la contraparte 7, que

» Severidad estocastica: se define la metodologia para incumple si:

considerar la volatilidad de la LGD, y la correlacién entre

PDy LGD. -1

.o N (pd,)-+/p,z
u, <pd; =N —— 3)

» Migracion de rating: se define la metodologia para incluir 1-p,

el efecto de las migraciones de rating a un afno para

capturar la pérdida derivada del empeoramiento

crediticio de operaciones de plazo mayor a un afo. Donde:
» Medicién de la concentracion: pd:- : PD TtC de la contraparte /.
- Se define el indice de Herfindahl (HHI) como . . .
: ! ! (HHD Pi :Correlacién intraunidad de la contraparte 7. En el

estadistico para medir el nivel de concentracién de

. - modelo base se utiliza la correlacion regulatoria.
una unidad crediticia.

- Se define la metodologia de estimacién de las z : Factor sistémico (comun para todas las contrapartes)
correlaciones entre activos crediticios. distribuido N(0, /).

A continuacion se detallan los aspectos metodoldgicos

. U; :Factor especifico de la contraparte 7, distribuido
mencionados:

I
uniformemente en el intervalo /0, //.

La ecuacidn (1) define una variable aleatoria Bernoulli de
parametro pd ;. Esto es, el incumplimiento es una variable
dicotémica con valores 0 6 1. La frecuencia con la que se realiza
un 1 viene dada por el parametro pd;.

El calculo de la distribucion de pérdidas del modelo base se
realiza mediante Monte Carlo y se fundamenta en un enfoque
tipo Vasicek® para el incumplimiento, y en la consideracion de

la severi m nstan igualalaL wnturn. . T, i
a severidad como constante e igual a la LGD downtu Dado lo anterior, la distribucién de pérdidas por Monte Carlo

. . ., para el calculo base puede escribirse como:
El modelo de Vasicek define una expresion para la PD

condicionada a un escenario sistémico y se deriva de la 7
aproximacion de Merton. Asi, la capacidad de pago de una L= ZBer(pdf)ead,.lgd, )
contraparte se representa como una variable aleatoria v con
distribucion Normal(0,1). El incumplimiento de una
contraparte (/= /) se observa cuando esta capacidad de pago
cae por debajo de un umbral que es funcién de la PD TtC de la

i=1

Donde:

contraparte: N :Numero de contrapartes de la unidad.
= |
b=l eoonde, ve ¥ (pd,) (M ead; :EAD de cada contraparte.
lgd; :LGD DT de cada contraparte.

La variable v puede ser descompuesta en un factor sistémico =z
comun para todas las contrapartes y un factor especifico y;

' Este modelo calcula por tanto la distribucion de pérdidas de
dependiente de cada contraparte, de forma que:

forma consistente con el enfoque IRB, evolucionandolo al
considerar el incumplimiento de cada contraparte, sin
1, =1cuando \p,z+1-p,y, <N (pd,) ) asunciones de infinita granularidad.

“Al igual que la expresién que determina la cifra de capital en la aproximacion IRB.



A partir de la distribucion de pérdidas, el capital al nivel de
confianza o se calcula sin mas que restar al percentil del nivel
considerado la pérdida esperada:

Capital® (L) = Percentil® (L)- Media(L) (5

Simulacion de Monte Carlo

Las distribuciones de pérdidas se obtienen en todos los casos
por simulacion de Monte Carlo. El esquema general de célculo
es el siguiente:

Para conseguir esto, se analiza la estabilidad de los resultados
obtenidos con el modelo base, identificando el error de
realizacion que se comete cuando se simula la distribucién de
pérdidas de la cartera correspondiente.

Se efectuian 10 lanzamientos del modelo base sobre ambas
carteras y se calcula capital para los dos niveles de confianza
considerados. Posteriormente se analizan medidas de
volatilidad de las cifras obtenidas.

Andlisis y conclusiones
Estos son los datos obtenidos en la prueba de estabilidad:

Figura 4: Resultados de la prueba de estabilidad

1. Simulacién de los factores sistémicos. Hipotecas Empresas
2. Condicionamiento de los pardmetros al escenario Escenario 99,9%  99,97% 99,9%  99,97%
sistémico. 1 2,05%  247% 565%  6,76%
3. Calculo de la pérdida de cada contraparte bajo el 2 2,04%  2,48% 560%  6,63%
escenario.
3 2,04% 2,47% 5,64% 6,67%
4. Pérdida del conjunto de la unidad bajo el escenario.
4 2,04% 2,50% 5,60% 6,75%
5. R.epet|C|'on del pro.ceso antseorlor para el nUmero de s 202%  2,44% 564%  677%
simulaciones consideradas™.
6 2,04% 2,48% 5,59% 6,66%
Prueba de estabilidad de Monte Carlo 7 203%  249% 561%  6,68%
8 2,02% 2,48% 5,69% 6,76%
Aunque la simulacién de Monte Carlo es una herramienta muy
. . . . 0y 0 0 0,
potente, posee cierta variabilidad inherente, dado que 202%  247% >61%  6,77%
reproduce el comportamiento de variables que no son 10 2,04%  2,49% 560%  6,73%
deterministas. Por ello es importante validar que el nimero de :
. . - Media 2,03% 2,48% 5,62% 6,72%
simulaciones propuesto redunda en la estabilidad de los
resultados obtenidos. Méx-Min 0,02%  0,05% 0,10%  0,14%
Desviacién
tipica / Media 0,43% 0,62% 0,56% 0,79%
*Todas las simulaciones se efectuaran considerando 1.000.000 de escenarios.
Figura 5: Diagrama de la simulacién de la distribucion de pérdidas
Simulacién de los Condicionamiento de c:::gld:::kf:% ael Ped;gllgauiietljacgrg:r(\)to
factores sistémicos parametros al escenario P DaJ 0a)
escenario del escenario




Como se aprecia, la eleccién de 1.000.000 de simulaciones es
suficiente para garantizar la estabilidad de la simulacion de
Monte Carlo, siendo la méaxima diferencia de consumo de
capital entre simulaciones, de un 0,14% para Empresas,
calculando el capital al 99,97%. Estas diferencias, debidas a la
aleatoriedad de la simulacion, no son significativas y carecen de
impacto sobre las pruebas.

El calculo de la distribucion de pérdidas con severidad
estocastica supone una extension del modelo base, de forma
que la severidad de cada contraparte, que era asumida
constante, es ahora una variable aleatoria (v.a.).

Se define la LGD estocéstica de cada contraparte como:

: N'(lgd_Ir,)-Ja,w

lgd” =N (1gd_Ir) ©)
-«

Donde:

lgd _Ir; :LGD LR de la contraparte i.

a : Sensibilidad de la LGD al componente sistémico

de cada contraparte (se asume constante para
todas las contrapartes). Se cumple que: O<a <1.

w : Factor sistémico con impacto en la LGD. Es
comun para todas las contrapartes y se distribuye
segun una N(0,1).

Ademas, z (factor sistémico de la PD) y w (factor sistémico de la
LGD) tienen una correlacién k.
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Este enfoque para la LGD estocastica emplea una relaciéon
funcional entre severidad y componente sistémico similar a la
propuesta para la PD, y permite incorporar la correlacién entre
ambos parametros a partir del coeficiente 4. Si bien existen en
la literatura otras alternativas para la modelizacién de la
severidad aleatoria, siendo la eleccion de la distribucion Beta la
mas difundida, la aproximacién escogida cuenta con dos
ventajas significativas:

» Permite fijar la media de la distribucién en la LGD Long
Run.

» Facilita incorporar la correlacién entre la PD y la LGD a
partir de la correlacion entre los factores zy w.

Ademas, su forma es similar a la de la distribucion Beta, como
puede apreciarse en la Figura 6, en el que se han ajustado las
distribuciones de Vasicek y la Beta al mismo conjunto de datos:

La estimacion de L y & puede efectuarse a partir de series
histéricas de LGD (en el caso de (L) y de series histéricas de LGD
y PD (en el caso de £).

A partir de esta aproximacién para la LGD estocastica, la
distribucion de pérdidas para una cartera vendra dada por:

L= i Ber(pd; )ead \gay )

i=1

Figura 6: Comparacion de la distribucion de Vasicek y de la distribucion
Beta para un conjunto de datos

x10*

35 7

=-\asicek |
34 ~ —Beta

Frecuencia

Valor




En los enfoques anteriores la distribucién de pérdidas recogia
un enfoque de incumplimiento a un afo, de forma que el riesgo
contemplado era el de que las contrapartes incumplieran
durante dicho periodo.

En un enfoque de valor de mercado?, la distribucion de
pérdidas recoge la pérdida asociada al cambio en el valor de
una contraparte como consecuencia de un empeoramiento de
su calidad crediticia en el horizonte de un aio.

De esta forma, si J/(7,7) es el valor de las posiciones de una
contraparte 7, si su rating (calidad crediticia) es 7, entonces la
pérdida asociada a dicha contraparte a un horizonte de un afo
vendrda dada por:

L, =vlir,)-v(r) 8
Donde:
i : Posiciones con la contraparte / al final del afo.
ry  :Rating al final del afo.
7; : Rating al comienzo del afo.

El paso del rating inicial al final viene dado por una matriz de
migracion M/ de tamafio s, siendo s el nimero de ratings
posibles (incluyendo el de default). M(i, j) es la probabilidad de
migrar del rating i al rating j. Es razonable asumir que estas
probabilidades son cambiantes con el ciclo, aun cuando los
ratings sean TtC, por lo que es conveniente introducir en M la
influencia sistémica.

Una vez obtenida la pérdida para cada contraparte segun (8), la
pérdida para el conjunto de la cartera viene dada por:

L= if., - i(V(:’, r,)-v(i,)) )

i=1 i=1

Por tanto, para obtener la distribucién de pérdidas en un
enfoque de valor de mercado es necesario definir:

» Una funcion V/(i,r), que permita calcular el valor de toda
posicién de cada contraparte en funcion del rating.

» Una matriz de migracion M, que ademas recoja la
influencia sistémica.

La funcién V/(i,7) propuesta se define en funcién del plazo de la
operacién, su EAD y bajo un esquema de amortizacion por
cuotas periédicas™.

En lo referente a la inclusién de la influencia sistémica en la
matriz de migracion, se ha asumido un enfoque de
condicionamiento, de forma que las probabilidades de
migracién son perturbadas en funcién del escenario sistémico,
mejorando la probabilidad de migrar a un rating mejor en
escenarios positivos y empeorandola en escenarios negativos,
siempre manteniendo que la suma de las probabilidades por
filas de la matriz de migracion sea igual a 1.

*'El enfoque de valor de mercado es recogido en varias soluciones comerciales
como Creditmetrics o CreditPortfolioView.

*En funcion del plazo de la operacion, se recorren las cuotas restantes hasta el
vencimiento descontando cada cuota a valor presente con un spread determinado
por el rating final.
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Medicion de la concentracion
Indice Herfindahl (HHI)

Para medir la concentracién se utiliza el indice de Herfindahl-
Hirschman (FHHI)*, que se define como:

Z(eadf)z

HHI =—t— (10)

2
Z ead,

i

Con esta definicién se puede comprobar que las carteras
infinitamente granulares tienen ///1/ 1/N, donde N es el
numero de contrapartes en cada unidad, mientras que en el
€aso en que existiera una contraparte que acumulara toda la
exposicion se obtendria que el //H/es 1 (y 100% en términos
porcentuales).

La utilidad del indice /7/{/ radica en la comparacién entre el
grado de concentracién de diferentes carteras, de modo que
cuanto mas alta sea la concentracion mas altos serdn los valores
que tome este indice, que valdrd a lo sumo 1.

Como referencia, la cartera de Hipotecas de particulares con la
que se ha trabajado tiene un indice /H/ = (),02%, la cartera de
Empresas presenta un [/ = 0,17%,y una cartera de Grandes
Empresas puede tener un ///// cercano a 3,5%, aunque el /1]
para la cartera de empresas de mayor tamaio puede tener
cierta volatilidad dependiendo de las grandes posiciones que se
tengan en cada momento.

Correlacion de activos

Correlacion dentro de una cartera (correlacion intraunidad)
Para calcular la correlacion de una cartera, se han aproximado
las probabilidades de incumplimiento pd*” dado un estado de

la economia z(?) por las tasas de incumplimiento anualizadas de
la cartera 7i,:

N_I(Pd}_ pdztt) n

Vi-p

tip ~ pd™ = N

De la expresién anterior es posible despejar p :

~ Varl{(N (i)} ) (12)
1+ Var((N (1)} )
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Correlacion entre diferentes carteras (correlacion interunidad)

Para obtener el capital agregado de varias carteras se ha optado
por un enfoque de correlacion factorial. De esta forma, la
distribucion de pérdidas de la cartera j se obtiene, como se
expuso en (4) como:

N
L, = Ber(pd:Vadlgd, (13)

e

Donde z(j) es el factor sistémico de la cartera j y sigue una
distribucion Normal(0,1). La matriz de correlaciones entre los
factores z(j) viene dada por {2 y puede calibrarse con series
histéricas de tasas de incumplimiento™.

Este enfoque permite incorporar la correlacion interunidad de
forma natural a partir de la estructura factorial.

*Utilizado por Banco de Espana para la estimacion de los recargos de
concentraciéon de nombre y sectorial en el marco del Proceso de Autoevaluacion
de Capital.

*Hasta la fecha, es practica comun la estimacién de estas correlaciones mediante
la reconstruccion histdrica, via regresion macroeconémica, de las series histéricas
de tasas de incumplimiento. Por simplicidad, en este andlisis se estiman las
correlaciones de manera empirica a través de los incumplimientos histéricos de
las carteras de Hipotecas y Empresas.

Figura 7: Integracion de las carteras para el cdlculo del capital econémico

agregado
Distribuciones
marginales de pérdidas

UR3

Simulacio . Capital Ecandmico
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Factores sistémicos con
‘cormelacion




Ejercicios realizados y andlisis de resultados

423; 5% 735; 3%3

340; 4%

62; 5%

345; 4%
289; 4%

199; 3%
253; 3%

1236; 16%

En esta seccidn se recoge el detalle de los andlisis de consumo de
capital realizados, asi como las conclusiones de los mismos.
Dichos analisis tienen como base el modelo o modelo de capital
econdmico y las carteras de Hipotecas y Empresas que se han
descrito anteriormente.

Los resultados obtenidos seran mas o menos representativos de
los que se obtendrian para otras carteras en funcién de su similitud
con las carteras en estudio, si bien los resultados de los analisis
realizados podrian ser de utilidad independientemente de las
carteras utilizadas. En todo caso, se considera que podria ser de
interés replicar algunas de estas pruebas de manera interna por las
entidades en su Proceso de Autoevaluacion de Capital (Pilar 2).

Los ejercicios contenidos en la seccién cubren los siguientes
aspectos:

» Escenario base: es el calculo de referencia y, entre otros
aspectos, sirve para realizar una primera comparativa entre
las estimaciones del modelo y las regulatorias. También
sirve para medir la sensibilidad de los requerimientos de
capital ante cambios en el nivel de confianzay, por tanto,
al nivel de solvencia.

» Ajuste al ciclo: las estimaciones de capital utilizan
estimaciones de probabilidad de incumplimiento
promedio del ciclo de las operaciones y clientes. El analisis
realizado mide el impacto de considerar desviaciones en la
estimacioén de la probabilidad de incumplimiento media de
las carteras considerando un ciclo econémico completo
bajo diferentes hipétesis.

» Prociclicidad: el cambio de ciclo ha supuesto en los
modelos internos de algunas entidades un incremento del
consumo de capital que excede al derivado del
empeoramiento real de la calidad crediticia (efecto
denominado “prociclicidad”). El andlisis realizado pretende
medir el impacto en el consumo de capital de algunas de
las propuestas existentes para mitigar este efecto.

» LGD estocastica: en el calculo de capital regulatorio se
utiliza una LGD estresada o downturn representativa de la
pérdida en el peor momento del ciclo. El analisis realizado
mide el impacto de considerar que la Severidad, a
diferencia del modelo regulatorio, no es estatica ni
independiente de la probabilidad de incumplimiento. En
particular, el estudio considera la volatilidad de laLGD y la
correlacién entre la PD y LGD (independientes en el
modelo regulatorio).



» Migracion de rating: la pérdida por riesgo de crédito (y
por tanto su consumo de capital) no sélo se da como
consecuencia del incumplimiento, sino también por el
deterioro de la calidad crediticia de los activos. El andlisis
realizado mide el impacto en el consumo de capital de
considerar migraciones de rating entre niveles de
calificacién como extension al modelo regulatorio de
default/no default™.

» Concentracion: el nivel de concentracion impacta
directamente en el consumo de capital, aumentando
dicho consumo en carteras concentradas y disminuyendo
en carteras diversificadas. Sin embargo, siendo un
aspecto fundamental de la gestion del riesgo de crédito,
no tiene reflejo en los requerimientos de Pilar 1*, por lo
que resulta de interés estimar su impacto en capital. En
concreto se analiza la concentracién por nombre o de
exposiciones, la sectorial, la geogréfica y por segmentos
de riesgos.

» Escenario general: este analisis recoge, finalmente, el
impacto consolidado de los diferentes efectos
considerados anteriormente de manera individual.

A continuacion se detallan cada uno de los analisis realizados:

Descripcion y objetivos

Se comparan las cifras regulatorias por el método IRB y el
estandar con las proporcionadas por el modelo base descrito
anteriormente. Asimismo, en el caso del método IRB se muestra
el célculo de capital sin considerar el efecto por vencimiento del
calculo regulatorio con el objetivo de poder comparar més
facilmente los diferentes modelos de capital.

La simulacién que se emplea en el modelo base recoge de
modo completo el riesgo de concentracidon por nombre de la
cartera, por lo que es de esperar que muestre diferencias
mayores en la cartera de Empresas que en la de Hipotecas.

Andlisis y conclusiones
En la Figura 8 que se presenta a continuacion se detallan los

consumos de capital por exposicion obtenidos para la prueba
base:
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Figura 8: Consumos de capital por exposicion en la prueba base

Basilea ll Monte Carlo

Estdndar IRB IRB avanz.
avanzado sin vencim.

99,9% 99,97%

Hipotecas 2,93% 2,03% 2,03% 2,02% 2,47%

Empresas 7,42% 6,75% 5,49% 561% 6,78%

Se observa como con la simulaciéon por Monte Carlo al 99,9% se
obtienen cifras de consumo de capital en linea con el método
IRB avanzado, si bien es en Hipotecas donde existen mayores
similitudes entre ambas estimaciones. En Empresas, el motivo
por el cual los requerimientos de capital por el método IRB
avanzado son superiores a los de Monte Carlo a un nivel de
confianza 99,9%" es porque el método IRB avanzado para
Empresas aplica un ajuste por vencimiento, mientras que en
Hipotecas no se considera. De hecho, si se calcula capital para
Empresas por IRB avanzado pero no ajustando por vencimiento,
se obtiene un consumo del 5,49%, el cual es similar al 5,61%
obtenido por Monte Carlo, aunque ligeramente inferior a éste
debido a que el Monte Carlo recoge la concentracion de la
cartera de Empresas.

Esto no sucede en Hipotecas donde, como se ha dicho, se
obtienen resultados practicamente iguales en IRB avanzado que
en simulacion de Monte Carlo al 99,9%, debido a la infinita
granularidad de esta cartera, que asegura teéricamente la
convergencia entre ambas metodologias.

El consumo de capital es significativamente inferior en
Hipotecas que en Empresas, debido fundamentalmente a que
los parametros de riesgo de Hipotecas son menores.

Por otro lado, se observa como elevar el nivel de confianza del
99,9%, que es el regulatorio, al 99,97% que es el normalmente
asociado a un rating AA, significa un incremento del consumo
de capital del 20%.

“Este efecto se aproxima en el modelo regulatorio del Segmento Empresas
mediante el ajuste por vencimiento incluido en la formula de capital, de tal forma
que el consumo de capital es mayor en las operaciones de mayor plazo (aumenta
el riesgo de migracion de rating).

*En cambio, a los efectos de Pilar 2 se recoge una opcion simplificada de calculo
de la concentracién sectorial y por nombre. Asimismo, en la opcién general
(modelo interno) las entidades podrian considerar la concentracion geogréfica y
por segmento de riesgos.

*El mismo razonamiento de por qué se obtienen a priori consumos de capital
mayores por IRB avanzado que por Monte Carlo al 99,9%, aplicado aqui a la
prueba base, se puede trasladar a otras pruebas que se presentaran a
continuacion.



Descripcion y objetivos

Las metodologias de ajuste al ciclo contienen implicitamente
distintos errores en su estimacion. Por ejemplo, en la estimacion
de la morosidad promedio de la cartera, incluso en las
entidades mas avanzadas, no se dispone de una serie histérica
de tasas de incumplimiento que abarque un ciclo econémico
completo (segun el estdndar de mercado de considerar éste
con inicio en 1991%*). Esto obliga a reconstruir estas series
utilizando diferentes metodologias, que suponen un error de
estimacién implicito que en algunos casos puede ser relevante.
Asimismo, aspectos metodoldgicos sobre el ajuste al ciclo,
como el modo en que la morosidad promedio del ciclo o
tendencia central se asigna por tramo de rating, pueden
aumentar el error en las estimaciones.

Con el fin de recoger la sensibilidad del capital a esta
incertidumbre implicita, se propone analizar el impacto de
modificar el ajuste al ciclo aplicado a la probabilidad de
incumplimiento® en las estimaciones de requerimientos de
capital.

Dado que el ajuste al ciclo define el nivel de las PD TtC, se
aproximara el efecto de haber aplicado diferentes ajustes al
ciclo multiplicando las PD por un coeficiente multiplicativo. Asi,
las PD TtC de ambas carteras son multiplicadas por el 80%, 90%,
100% (en este caso, el valor original), 110% y 125%, y para cada
uno de estos ajustes se calculan el capital regulatorio y el del
modelo base.

Andlisis y conclusiones

A continuacion se presentan los consumos de capital
obtenidos:

Figura 9: Consumos de capital por exposicion de la prueba de ajuste al ciclo
para Hipotecas

Basilea Il Monte Carlo
Estdndar  IRB avanzado 99,9% 99,97%
Hipotecas (80%) 2,93% 1,85% 1,86% 2,28%
Hipotecas (90%) 2,93% 1,94% 1,94% 2,39%
Hipotecas (100%) 2,93% 2,03% 2,02% 2,47%
Hipotecas (110%) 2,93% 2,11% 2,11% 2,60%
Hipotecas (125%) 2,93% 2,21% 2,22% 2,68%

Figura 10: Consumos de capital por exposicion de la prueba de ajuste al ciclo
para Empresas

Basilea Il Monte Carlo

Estdndar IRB IRB avanz.
avanzado sin vencim.

99,9% 99,97%

Empresas (80%) 7,42% 6,21% 4,99% 5,15% 6,07%
Empresas (90%)  7,42% 6,50%  5,26% 533% 6,48%
Empresas (100%) 7,42% 6,75%  5,49% 561% 6,78%
Empresas (110%) 7,42% 6,99% 5,72% 5,86% 6,98%
Empresas (125%) 7,42% 7,29% 6,01% 6,13% 7,24%

Se aprecia como el método estandar es insensible a los
diferentes ajustes al ciclo, dado que no emplea la PD en el
calculo de capital, proporcionando una cifra de capital
constante independientemente del ajuste considerado. Sin

*Asi, por ejemplo, la media de la tasa de mora mensual del Sistema Financiero
Espariol varia desde un 1,48% para el periodo 2000-2009 a un 3,19% para el
periodo 1990-2009, pasando por un 1,98% si la ventana escogida es 1996-2009.

*De igual manera se podria realizar sobre el pardmetro de la LGD, puesto que
ambos se ajustan al ciclo en su estimacion.
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Figura 11: Consumo de capital para Hipotecas segtin diferentes factores multiplicativos sobre la PD TtC
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Figura 12: Consumo de capital para Empresas segtin diferentes factores multiplicativos sobre la PD TtC
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embargo dichas estimaciones por el método estandar son Prociclicidad
superiores a las obtenidas por el método IRB y el modelo de
capital econémico incluso para los escenarios mas severos. Descripcidn y objetivos

A diferencia del método estéandar, IRB y Monte Carlo se ven
afectados por el ajuste al ciclo de la PD, aumentando en
proporciones similares a medida que aumenta la PD TtC. Por
ejemplo, en ambos casos un aumento del 25% en la PD
significa un aumento del 9% en capital.

La prociclicidad se percibe en el hecho de que, en las
condiciones actuales de deterioro econémico, los modelos
tienden a clasificar a las contrapartes en los peores niveles de
rating, siendo las PDs de las carteras penalizadas en exceso.
Este doble empeoramiento, de origen sistémico, supone una
sensibilidad excesiva al ciclo econédmico, que puede derivar en
un aumento elevado y repentino de los requerimientos de
capital exigibles a las entidades, con las consiguientes

implicaciones sobre la solvencia de las mismas y la concesién
de crédito.

En general se observa como la sensibilidad del capital a
variaciones en la probabilidad de incumplimiento no es lineal,
teniendo las variaciones en dicha probabilidad un impacto en
capital inferior a su propia variacion.



Por ello, los organismos reguladores se estan planteando
medidas para mitigar la prociclicidad en los modelos. En
particular, el Comité de Basilea® esta realizando un andlisis de
impacto de dos alternativas metodoldgicas:

» Emplear para el calculo de los requerimientos minimos de
capital la PD media mas alta observada histéricamente
por la entidad en cada tramo de rating, que puede
entenderse como una PD downturn.

» Uso de una PD media histérica para cada tramo de rating,
en linea con la propuesta de la FSA™.

En esta prueba se persigue analizar el impacto de una de las
propuestas, a saber, el uso de la PD histéricamente mas alta
empleada por la Entidad para cada tipo de exposicién con el fin
de aproximar dicha PD downturn.

Para ello se calculara capital econémico utilizando una PD
estresada. Dicha PD estresada es, segun la informacion histérica
disponible”y para el periodo 1991-2009, 2,86 veces superior a
la probabilidad de incumplimiento promedio observada en
dicho periodo.

Andlisis y conclusiones
A continuacién se presentan los consumos de capital

obtenidos:

Figura 13: Consumo de capital por exposicion con PD estresada

Basilea ll Monte Carlo

Estdndar IRB  IRBavanz.
avanzado sin vencim.

99,9% 99,97%

Hipotecas Original 2,93% 2,03%  2,03% 2,02% 2,47%
Hipotecas PD estresada  2,93% 3,03% 3,03% 3,02% 3,62%
Empresas Original 7.42% 6,75%  5,49% 5,61% 6,78%
Empresas PD estresada  7,42% 9,28%  8,04% 8,16% 9,42%

Se observa como el uso de este ajuste multiplicativo conlleva
un notable incremento del consumo de capital de un 50% en
Hipotecas y un 45% en Empresas para Monte Carlo al 99,9%.
Por tanto, la implantacion de esta medida, que pretende una
mayor suficiencia de capital para una mayor cobertura en caso
de situaciones econdémicas adversas como la actual, conllevaria
un aumento considerable de consumo de capital con respecto
a los estandares de capitalizacidn actuales.

Estos resultados contrastan con los que se obtendrian al aplicar
en la actualidad la alternativa de utilizar una PD media histérica
por nivel de calificacion, donde los requerimientos de capital
bajarian respecto a los actuales, debido a que lo que se
pretende en este caso es recoger Unicamente el deterioro real
de la cartera eliminando el efecto de la prociclicidad, que
actualmente y como se ha comentado anteriormente tiene
como efecto incrementar las PDs. Dicha variacion en el
consumo de capital depende del nivel de prociclicidad de los
modelos de cada entidad, que sera variable en funcion de las
caracteristicas del modelo.

“Seccion II. 4 del documento consultivo “Strengthening the resilience of banking
sector” del Comité de Basilea, del 17 de diciembre de 2009.

“Wer la nota “Variable Scalar Approaches to Estimating Through the cycle PDs” de la
FSA, de febrero de 2009. En concreto, se propone una metodologia denominada
Segmentation Based Proposal (segmentos ortogonales) que consiste en realizar
distintos calibrados y ajustes para los ejes aciclicos asociados a cada cartera.

“Fuente:Banco de Espaia.

Figura 14: Capital consumido por Monte Carlo con PD estresada

Consumo
de capital
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LGD estocdstica
Descripcion y objetivos

El valor de las garantias de un préstamo puede sufrir cambios
significativos desde el momento en el que el cliente entra en
incumplimiento. Por ello, resulta de interés conocer el consumo
de capital bajo un modelo de LGD estocastica, con especial
atencion a dos parametros: la volatilidad de dicha LGD y su
potencial correlacion con la PD, pues ambos parametros estan
relacionados con el ciclo econémico.

El capital regulatorio y el obtenido por el modelo base para
ambas carteras se compara con el obtenido con el modelo
incorporando LGD® estocastica con los parametros estimados a
partir de la serie histdrica, tanto originales como aumentados
en +15% vy -15%*, con el fin de analizar el impacto en la cifra de
capital de la volatilidad de la LGD y de la correlacién entre PD y
LGD.

A continuacién se exponen los parametros de volatilidad de la
LGD (en términos absolutos) y correlacion de PD y LGD
estimados a partir de las series histéricas de las carteras
construidas:

Figura 15: Factores de volatilidades* de LGD y correlaciones PD/LGD utilizadas

Carteras Volatilidad de la LGD Correlacion PD/LGD
Hipotecas 3.21% 25,28%
Empresas 8,35% 29,72%

En concreto se realizan las siguientes estimaciones:

» Se calcula, para las carteras de Hipotecas y Empresas, la
cifra de capital asociada al uso del modelo con LGD
estocastica pero obviando la potencial correlacion entre
PDy LGD, de forma que se aisle el efecto que sobre el
capital tiene la variabilidad de la LGD. Ademas del célculo
para el valor de volatilidad calculado, se obtienen
estimaciones de capital incrementando la volatilidad de la
LGD en +15% y -15%, con el fin de mostrar el impacto
que puede tener un error en la estimacion de este
parametro en la cifra de capital.

» Se calcula, para las carteras de Hipotecas y Empresas, la
cifra de capital recogiendo ambos efectos: volatilidad de
la LGD y correlacién de PD y LGD. Para ello, la volatilidad
de la LGD se fija en su valor calculado, y para la
correlacién entre PD y LGD se consideran tres valores: su
valor calculado y dos incrementos de +15% y -15%, con el
fin de mostrar el impacto que puede tener un error en la
estimacién de la correlacion PD/LGD en la cifra de capital.

Andlisis y conclusiones

A continuacién se presentan los consumos de capital
obtenidos:
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Figura 16: Consumos de capital por exposicion para los andlisis sin correlacion
PD/LGD en Hipotecas

Hipotecas Basilea Il Monte Carlo

Estdndar  IRB IRB 99,9% 99,97%

avanzado avanzado

conLGD LR
Escenario base 2,93% 2,03% 1,29% 2,02% 2,47%

Sin correlacién PD/LGD

Volatilidad -15% 293%  2,03% 1,29% 1,77% 2,20%
Volatilidad 293% 2,03% 1,29% 1,84% 2,31%
Volatilidad +15% 293% 203% 1,29% 1,91% 2,39%

Figura 17: Consumos de capital por exposicion en los andlisis con volatilidad de
la LGD y correlacion PD/LGD en Hipotecas

Hipotecas Basilea Il Monte Carlo
Estdndar IRB IRB 99,9% 99,97%
avanzado avanzado
conLGD LR
Escenario base 2,93% 2,03% 1,29% 2,02% 2,47%

Con volatilidad

Correlacién -15% 293%  203% 1,29% 2,26% 2,89%
Correlacion 2,93%  2,03% 1,29% 2,37% 3,03%
Correlacion +15% 2,93%  2,03% 1,29% 2,45% 3,17%

“En esta prueba, cuando se realizan estimaciones con LGD estocastica, se utiliza
como base la LGD Longrun (severidad media del ciclo) y no la LGD Downturn
(severidad estresada).

“Lo cual es coherente con un intervalo de confianza del 95% para la distribucion
de la LGD estimada.

“El factor de volatilidad juega un papel analogo en la LGD estocastica al de la
correlacion intraunidad en la prueba base.




Figura 18: Consumo de capital por exposicion para los andlisis sin correlacion PD/LGD en Empresas

Empresas Basilea Il Monte Carlo
Estdndar IRB avanzado IRB avanzado sin IRB avanzado sin 99,9% 99,97%
vencimiento vencimiento y LGD LR
Escenario base 7,42% 6,75% 5,49% 3,78% 5,61% 6,78%
Sin correlacién PD/LGD
Volatilidad -15% 7,42% 6,75% 5,49% 3,78% 5,49% 6,73%
Volatilidad 7,42% 6,75% 5,49% 3,78% 5,63% 7,00%
Volatilidad +15% 7,42% 6,75% 5,49% 3,78% 5,87% 7,35%
Figura 19: Consumo de capital por exposicion en los andlisis con volatibilidad de la LGD y correlacion PD/LGD en Empresas
Empresas Basilea Il Monte Carlo
Estdndar IRB avanzado IRB avanzado sin IRB avanzado sin 99,9% 99,97%
vencimiento vencimiento y LGD LR
Escenario base 7,42% 6,75% 5,49% 3,78% 5,61% 6,78%
Con volatilidad
Correlacion -15% 7,42% 6,75% 5,49% 3,78% 7,54% 9,34%
Correlacion 7,42% 6,75% 5,49% 3,78% 7,83% 9,60%
Correlacion +15% 7,42% 6,75% 5,49% 3,78% 8,19% 10,20%

La inclusion de los efectos de volatilidad de LGD y correlacién
PD/LGD incrementa el capital frente a considerar una LGD
estdtica. El incremento de la volatilidad supone un aumento de
la incertidumbre de las potenciales pérdidas de la cartera y, con
ello, un mayor consumo de capital. La inclusién de una
correlacién positiva entre PD y LGD amplifica las pérdidas en
escenarios extremos en la medida en que escenarios de mayor
incumplimiento conllevan a su vez una mayor pérdida por
unidad de exposicion.

En Hipotecas se observa que el capital obtenido al aplicar la
LGD downturn es superior al calculado aplicando Unicamente el
efecto de la volatilidad de la LGD. Esto significa que la LGD
estresada se encuentra en un percentil de la distribucién de la
LGD mads exigente que aquel que genera pérdidas en la cartera
al 99,9% de nivel de confianza.

Por el contrario, en el caso de Empresas, el escenario de
volatilidad empirica da lugar a cifras de consumo similares al
uso de la LGD estresada, lo que pone de manifiesto que la cifra
de LGD downturn deberia estar mdas cercana al percentil de su
distribucion que proporciona pérdidas al 99,9% de nivel de
confianza.

Una vez considerada la LGD como variable estocastica, es
necesaria la inclusion de un factor de correlacién entre PD y
LGD que establezca cémo se comportan de modo conjunto y
en promedio ambas magnitudes en los escenarios simulados.
La inclusion de este efecto tiene un impacto muy significativo
en las cifras de consumo de capital que, con cifras empiricas de
volatilidad y correlacién, suponen incrementos relativos en los
consumos del 17% en Hipotecas (2,02% a 2,37%) y del 40% en
Empresas (del 5,61% a 7,83%).
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Figura 20: Capital frente al incremento de la volatibilidad de la LGD estocdstica
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Figura 21: Capital frente al incremento de correlacion PD/LGD
Consumo
de capital
" ————— e,
+8,65% I
®-15%de correlacién PD/LGD MC 99,9%
6%
’ @ correlacién PD/LGD original MC 99,9%
4% +8,44% J u +15% de correlacién PD/LGD MC 99,9%
- [ <158 de correlacién PD/LGD MC 99,97%
2% '
| u correlacién PD/LGD original MC 99,97%
0% u +15% de correlacién PD/LGD MC 99,97%
Hipotecas
Empresas

Es resefable que, ante correlaciones empiricas del mismo orden
de magnitud en ambas carteras, la cartera de Empresas recoge
un impacto un 50% superior al de Hipotecas al incluir el efecto
de la volatilidad de la LGD y la correlaciéon PD / LGD. Este
resultado estd vinculado con el hecho de que en la cartera de
Empresas existe una mayor volatilidad en los pardmetros de
riesgos (PD, EAD y LGD), lo que puede suponer, como en la
cartera construida, un mayor impacto al considerar una LGD
estocastica.

Respecto de la sensibilidad a variaciones de la volatilidad de la
distribucion de LGD, asi como la correlacién entre PD y LGD, las
cifras de consumo de capital muestran una sensibilidad similar
en las carteras de Hipotecas y Empresas que se sitia en torno al
8% - 9% para el rango de valores establecidos.

Migracion de rating
Descripcion y objetivos

El ajuste por migracion de rating refleja el cambio de valor de
los activos ante cambios en su calidad crediticia. En el mercado
existen modelos académicos y con amplia aplicaciéon en
entidades de referencia que tienen en cuenta este efecto (e.g.
Creditmetrics). En los modelos regulatorios la migracion de
rating esta recogida mediante el ajuste por vencimiento en la
cartera de Empresas y en la correlacion de activos en la cartera
de Hipotecas. En el caso de Empresas, dicho ajuste, ademas de
tener en cuenta el tiempo al vencimiento de la operacion,
utiliza la PD para reflejar el posible empeoramiento de calidad
crediticia y del valor de mercado de las contrapartes.



E LA SUFICIENCIA DE CAPITAL POR RIESGO DE CREDITO: UN EJERCICIO PRACTICO

El objetivo de esta prueba es mostrar el capital que se deriva
para la cartera de Empresas bajo un enfoque de pérdida por
migracién. Para obtener el impacto de la migracién de rating
mediante el modelo de capital econédmico se ha utilizado una
matriz de migracién incondicional que ha sido obtenida de
informacion publica de Standard & Poors, y spreads de mercado.

Para la cartera de Hipotecas no se ha estimado el impacto de
considerar la migracion de rating por simplicidad de la prueba y
bajo la hipotesis de que ésta tiene un impacto menor que en la
cartera de Empresas®.

Sin embargo, para contrastar la hipdtesis regulatoria de que la
migracién de rating en la cartera de Hipotecas esta considerada
en la correlacidn regulatoria, se ha estimado la correlacion entre

activos hipotecarios a partir de la informacién de tasas de
incumplimiento del Sistema Financiero Espafiol, y se ha
obtenido que dicha correlacion es ligeramente inferior a la
regulatoria. En concreto se ha estimado una correlacién del
14,22% frente al 15% regulatorio. Por tanto, en un escenario de
estrés el impacto de la migracion en la cartera de Hipotecas
debe ser tenido en cuenta, especialmente cuando las
operaciones recientes representen un volumen significativo. En
todo caso, seria mas transparente la estimacién regulatoria si se
calculasen ambos efectos, correlacion y migracién, por
separado.

“A partir del cuarto afno de vida, la curva de morosidad de las Hipotecas es
decreciente y, por tanto, las migraciones de rating son, en el conjunto de la
cartera, siempre a mejores ratings.



Andlisis y conclusiones

A continuacién se presentan los consumos de capital
obtenidos:

Figura 22: Consumo de capital por exposicion considerando la migracion de
rating

Basilea Il Monte Carlo
Estdndar IRB IRB avan. 99,9% 99,97%
avanz.  sinvenc.
Empresas:
sin migracion 7,42% 6,75% 5,49% 5,61% 6,78%
Empresas:
con migracion 7,42% 6,75% 5,49% 6,79% 8,10%

Cuando se considera migracién, el consumo de capital
obtenido al 99,9% por Monte Carlo (incluyendo migracién) esta
en la linea del IRB avanzado.

La inclusion de pérdidas asociadas a la migracion de rating,
incrementa” el consumo de capital en torno a un 19-21% en
términos relativos respecto a cuando sélo se consideran
pérdidas debidas al incumplimiento de las contrapartes. Este
incremento seria mayor para carteras con operaciones a un
mayor plazo y mejores ratings. En concreto la cartera de
Empresas utilizada tiene un vencimiento medio de casi dos
anos.

Notese que estas estimaciones son muy sensibles a la matriz de
migracién y spreads utilizados. En este caso, y como se ha
comentado anteriormente, se utilizan estimaciones medias del
ciclo, si bien en una situacion de estrés, donde las migraciones y
los spreads se incrementasen, el consumo de capital por el
modelo podria ser superior al regulatorio.

Management Solutions

Concentracion.
Concentracion por nombre

Descripcion y objetivos

En determinadas carteras, (e.g. Grandes Empresas, con
facturacion superior a 100 millones de euros), existen pocas
contrapartes que acumulan gran parte de la exposicion de la
cartera y que, por tanto, a pesar de su escaso nimero pueden
tener un impacto relevante en el consumo de capital. De cara a
tener en cuenta este efecto, se ha desarrollado una prueba que
recoge el comportamiento del consumo de capital para
diferentes niveles de concentracion.

Se calcula el capital con los distintos modelos para la cartera
original y para las obtenidas tras aumentar la exposicion
mediante un coeficiente multiplicativo aplicado a las 10
contrapartes con mayor EAD. A continuacion se reescala la
exposicion de todas las contrapartes para obtener una cartera
de igual exposicion que la original. Como coeficientes
multiplicativos se han considerado 4, 7 y 15, obteniendo valores
de HHI del 0,83%, 1,66% y 3,52%, respectivamente, desde el
0,17% inicial de la cartera de Empresas. Dichos valores del
indice HHI son similares a los obtenidos en una cartera tipo de
Grandes Empresas®.

Para obtener resultados con el modelo regulatorio se han
utilizado las curvas de Empresas y Corporates de BIS II.

“En esta prueba se han permitido eventuales ganancias por migracion de las
contrapartes a mejores niveles de rating. Sin embargo, los resultados que se
obtendrian si s6lo se permitieran pérdidas, truncando las ganancias a cero, son
similares a los aqui presentados.

“En funcién de los analisis comparativos elaborados por Management Solutions.
La concentracién en algunas carteras de grandes Empresas podria ser incluso
superior, y es por tanto de interés hacer esta estimacién internamente.
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Figura 23: Consumo de capital por exposicion en Empresas para diferentes niveles de concentracion
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Andlisis y conclusiones

A continuacion se presentan los consumos de capital obtenidos:

Figura 24: Consumo de capital por exposicion en Empresas para diferentes niveles de concentracion

Basilea Il Monte Carlo
IRB avanz. IRB avanz. IRB avanz. IRB avanz. 99,9% 99,97%
sin vencim. curva Corpor. sin venc. Curv. Corp.
Original (HHI =0,17% ) 6,75% 5,49% 8,35% 6,77% 5,61% 6,78%
Empresas (HHI = 0,83%) 7,28% 5,69% 9,00% 7,03% 6,41% 7,47%
Empresas (HHI = 1,66%) 7,63% 5,82% 9,42% 7,20% 7,23% 8,49%
Empresas (HHI = 3,52%) 8,17% 6,02% 10,07% 747% 8,71% 9,95%

La cartera de Empresas presenta un HHI inicial de 0,17%,
superior al de la cartera de Hipotecas®”. A medida que se
incrementa la exposicion de las contrapartes de mayor
exposicion, se produce un aumento de dicho coeficiente de
concentracion (el HHI llega a multiplicarse por 20) que conlleva
un mayor consumo de capital, que aumenta un 55,20% y un
48,61% para Monte Carlo al 99,9% y al 99,97%,
respectivamente. Por tanto, se concluye que el consumo de
capital es muy sensible a la concentraciéon de exposiciones.

En cambio, el método IRB no es sensible a la concentracion por
nombre. Sin embargo, en la prueba realizada, al modificar
artificialmente el nivel de concentracién aumentando la
exposicion de las 10 contrapartes con mayor exposicion, se ha
obtenido una concentracién de exposicidon en contrapartes con
posiciones de mayor vencimiento y mayor pérdida esperada, lo
que ha hecho subir los requerimientos de capital IRB. Con el
objetivo de aislar el efecto de la concentracion, se elimina el
efecto de aumento del vencimiento medio de la cartera

comparando las estimaciones de capital IRB sin ajuste por
vencimiento (6,02%) frente a las estimaciones del modelo base
(8,71%) en el punto de maxima concentracién, observando un
impacto de la concentracion de un 44%™.

De la misma forma, pero bajo la hipétesis de utilizacion de la
curva regulatoria de Corporates, donde la concentracién se
recoge parcialmente a través de una mayor correlacion
intraunidad, el impacto de la concentracion es del 17%.

Concentracion sectorial y geogrdfica

Las concentraciones sectorial y geogréfica se miden a través de
la correlacion interna de una cartera (correlacién intraunidad).
Dicha correlacién es un indicador que refleja la dependencia
que existe entre las contrapartes de la cartera, de modo que,
dado un estado de la economia, cuanto mayor sea la
correlacién intraunidad mds se parecera el comportamiento de
las contrapartes entre si de cara al incumplimiento.

“El HHI de Hipotecas es de 0,02%.

*Se asume como hipotesis y con base en las pruebas del escenario base, que el
impacto debido al aumento de pérdida esperada es similar en ambos modelos.

Figura 25: Capital IRB sin vencimiento para la curva de Empresas y
Corporates, y por el modelo de capital econémico teniendo en cuenta el
nivel de concentracion inicial y el mdximo establecido en la prueba
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Descripcion y objetivos

En el ejercicio realizado se persigue evaluar si los
requerimientos regulatorios recogen adecuadamente la
concentracion sectorial. Para la cartera analizada, igual que para
el Sistema Financiero Espaiiol, los sectores donde hay una
mayor concentracion son el inmobiliario, la construccion y el
turistico, y por tanto son estos sectores los que se deberian
analizar en mayor detalle.

Para medir la concentracion sectorial se consideran tres
posibles correlaciones:

» La derivada de datos del Sistema Financiero Espafiol
(SFE), que en Empresas esta disponible a nivel sector de
actividad.

» La establecida en las formulas de Capital Regulatorio de
Basilea ll, que en Empresas es dependiente de laPD y el
tamano de la empresa.

» La derivada de la volatilidad de la serie histérica de tasas
de incumplimiento construida para la cartera de
Empresas. Esta estimacion es Unica para todo el
segmento de Empresas al no disponer de informacién
histdrica desagregada por sector. En todo caso, utilizar
esta correlacion es de utilidad para enfatizar la
importancia de estimar correlaciones internas que
pueden ser diferentes de las regulatorias o de las
estimadas a partir de datos del Sistema Financiero
Espanol.

Figura 26: Correlaciones intraunidad por sector de actividad

Sector Correlacion intraunidad de Empresas
SFE Basilea Il Muestra
(media por exposicion) ~ Construida®
Comercio 6,63% 15,24%
Inmobiliario 12,20% 10,08%
Construccion 12,20% 10,82%
Energia 5,91% 12,79%
19,60%
Manufacturera y textil 6,59% 14,80%
Agricultura 8,43% 13,48%
Produccién industrial ~ 13,17% 14,52%
Turismo y servicios 7.17% 12,65%
Media® 10,35% 11,90% 19,60%

Fuente SFE: Banco de Espaiia. Diciembre de 2009

Management Solutions

En las estimaciones de correlacién realizadas se observan
diferencias significativas entre las correlaciones de algunos
sectores dependiendo del origen de la estimacion. Esto sucede
porque los ejes y los datos utilizados son diferentes, destacando
el hecho de que las correlaciones regulatorias no tienen en
cuenta el sector de actividad sino la PD y el tamafo de la
empresa.

En los sectores inmobiliario y construccion, las correlaciones
regulatorias son similares, aunque algo inferiores a las
estimadas con informacién del Sistema Financiero Espafiol,
mientras que en el sector turistico la correlacion regulatoria es
significativamente superior. Por otro lado, la correlacion
estimada con la cartera construida es siempre superior al resto
de correlaciones.

En la prueba se realizan estimaciones de capital por sector de
actividad, calculando en cada caso el consumo de capital que
dicho sector tiene en la cartera de estudio. En este sentido, el
capital consumido por cada sector depende de los parametros
de riesgos de las empresas de dicho sector, asi como de la
correlacién que se les asigne. En todo caso, la cartera de
Empresas es una cartera tipo construida con el objetivo de ser
representativa de una cartera de empresas tipo del Sistema
Financiero Espafiol, pretendiendo reflejar en cada caso las
caracteristicas crediticias de cada segmento.

También se realizan cdlculos a nivel global para analizar si en
términos generales el modelo regulatorio cubre los
requerimientos de capital para la cartera de Empresas.

*'La raz6n de que en Empresas exista una Unica correlacién intraunidad para la
cartera construida es que sélo se disponia de tasas de incumplimiento a nivel
agregado.

*’La correlacién media se ha obtenido ponderando por exposicion las
correlaciones de cada sector.




Andlisis y conclusiones

A continuacién se presentan los consumos de capital obtenidos:

Figura 27: Consumo de capital por exposicion para cada uno de los sectores de actividad

Monte Carlo 99,9% Monte Carlo 99,97%

SFE BIS I Muestra SFE BISII Muestra

construida construida

Comercio 3,80% 3,87% 6,04% 4,46% 4,66% 7,21%
Inmobiliario 6,54% 6,76% 10,59% 7,67% 8,16% 12,64%
Construcciéon 5,60% 5,79% 9,07% 6,57% 6,99% 10,82%
Energia 3,08% 3,18% 5,05% 3,61% 3,84% 6,03%
Manufacturera y textil 4,81% 4,92% 7,73% 5,64% 5,94% 9,22%
Agricultura 4,61% 4,75% 7,52% 5,41% 5,73% 8,97%
Produccién industrial 3,55% 3,64% 5,69% 4,17% 4,39% 6,79%
Turismo y servicios 5,61% 5,68% 8,92% 6,59% 6,86% 10,64%

Figura 28: Impacto en el consumo de capital al 99,9% por sector de
actividad y correlacion intrunidad empleada
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Figura 29: Impacto en el consumo de capital al 99,7% por sector de
actividad y correlacion intrunidad empleada
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Se observa cdmo en los sectores inmobiliario, construccién,
turismo, y también en el resto, el consumo de capital obtenido
utilizando Monte Carlo con las correlaciones regulatorias y del
Sistema Financiero Espaiol son similares. Esto significa que el
impacto de utilizar unas u otras correlaciones no es
significativo.

En todo caso, estas estimaciones son inferiores a las obtenidas
utilizando las correlaciones internas. Esta variabilidad de
resultados pone de manifiesto la sensibilidad e importancia de

realizar estimaciones internas de correlacion de activos en el
proceso de autoevaluacion de capital.

En la Figura 30 se muestran las estimaciones de capital por los
distintos modelos para el total de la cartera de Empresas y con
las diferentes estimaciones de correlacion.

En estas estimaciones se observa que los requerimientos de
capital regulatorio son més conservadores que los obtenidos
utilizando las correlaciones obtenidas a partir de la informacion

Figura 30: Consumo de capital por exposicion para diferentes correlaciones intraunidad por cartera

Basilea Il Monte Carlo 99,9% Monte Carlo 99,97%
Estdndar IRB* SFE BISII Muestra SFE BISII Muestra
construida construida
Empresas 7,42% 6,75% 5,46% 5,61% 8,81% 6,41% 6,78% 10,50%

(5,49%)




del Sistema Financiero, pero inferiores a los estimados con las
correlaciones calculadas internamente. En linea con lo
comentado anteriormente, esto pone de relieve la importancia
de estimar las correlaciones internamente.

Concentracion geogrdfica
Descripcion y objetivos

Dada la distribucion geogréfica de las entidades del Sistema
Financiero Espafiol, es relevante analizar el impacto que la
concentracion geogréfica puede tener en la cifra de capital. Este
andlisis se realiza para la cartera de Hipotecas por considerar
que dicha cartera tiene un caracter mas local que la cartera de
Empresas, que en muchos casos (sobre todo a partir de cierto
tamano) desarrollan su actividad en diferentes regiones.

Asi, dos carteras idénticas en probabilidad de incumplimiento,
exposicion y severidad, pueden tener comportamientos
diferentes en funcion de la comunidad auténoma a la que
pertenezcan, porque sus contrapartes pueden tener distintos
niveles de correlacién.

Se ha calculado, a partir de las series histdricas de tasa de paro
(1991-2009) como aproximacién de las tasas de
incumplimiento®, una correlacion intraunidad para cada
comunidad auténoma. Cada una de estas correlaciones ha sido
empleada en el modelo para obtener cifras de capital,
asumiendo que toda la cartera de Hipotecas esta concentrada
en la comunidad auténoma asociada a dicha correlacién.

Es decir, los cdlculos de capital obtenidos son calculos
independientes; es decir, se realiza un calculo por regién, y en
cada uno de ellos se asume la hipdtesis de que la totalidad de la
cartera hipotecaria pertenece a dicha region. En este sentido, lo
Unico que varia de un célculo a otro es la correlacién de activos
que depende de la regién para la que se realiza el calculo.

Management Solutions

A nivel agregado, también se estima el capital regulatorio y el
obtenido con el modelo de capital econémico con la
correlacién del Sistema Financiero Espanol, que es del 14,22%,
muy similar al 15% del modelo regulatorio. Este ultimo analisis
equivale a tener una cartera distribuida por todo el sistema
financiero y, por tanto, por toda la geografia del pais.

Andlisis y conclusiones

La utilizacién en el modelo de las correlaciones intraunidad
propias de cada comunidad auténoma produce diferencias
relativas de consumo de capital superiores al 50% cuando se
aplica al 99,9%. La variabilidad en cifras de capital se debe a que
distintas comunidades auténomas tienen distintas
sensibilidades al ciclo y, por tanto, distintas estimaciones de
correlacién.

Estas diferencias ponen por tanto de manifiesto la necesidad de
analizar la concentracidn geogréfica en el proceso de
autoevaluacién de capital.

Concentracion en segmentos de riesgo
Descripcion y objetivos

Toda cartera posee un riesgo inherente y, si bien cuando se
agregan carteras de riesgo la pérdida esperada es la suma de
las pérdidas esperadas de las carteras de riesgo, en general no
sucede lo mismo con el consumo de capital. Esto se ve
claramente en un ejemplo con dos carteras. Si hay mucha
dependencia entre las carteras, pérdidas grandes (pequenas) de
la primera cartera conllevaran grandes (pequenas) pérdidas de

*’IRB avanzado con ajuste de vencimiento y entre paréntesis sin ajuste de
vencimiento.

*Fuente: INE. Nétese que no se ha encontrado informacion publica sobre tasas de
incumplimiento por comunidad auténoma.




la segunda cartera. Sin embargo, con poca dependencia
(mucha diversificacion), se espera intuitivamente que las
pérdidas grandes de una se compensen con pérdidas
moderadas de la otra cartera, con la consecuente menor
variabilidad de pérdidas y, por tanto, menor consumo de
capital.

El objetivo de esta prueba es medir el impacto de la
diversificaciéon existente entre las dos carteras contempladas
bajo el esquema de agregacién expuesto en el apartado
metodoldgico.

Se muestra el capital agregado que se deriva del enfoque
regulatorio de agregacién (esto es, la suma directa) y del
enfoque planteado. Para este ultimo, se considera tanto el uso
de la correlacién empirica® como una alteracion de la misma*
enun +15%y-15%.

Figura 31: Correlaciones entre carteras (pérdidas) de Hipotecas y Empresas
Correlaciones entre carteras
-15%

Empirica +15%

51,38% 66,38% 81,38%

Andlisis y conclusiones

A continuacién se presentan los consumos de capital
obtenidos:

Figura 32: Consumo de capital por exposicion en funcion de la correlacion entre
carteras

Basilea Il Monte Carlo
Estdndar IRBavanzado  99,9% 99,97%
Suma directa de capital
(Hipotecas y Empresas) 3,88% 4,70%
Agregacién con
correlacion
o 4,48%
0% 5,26% (3.82%)  311% 3,70%
51,38% 3,52% 4,18%
66,38% 3,67% 4,36%
81,38% 3,81% 4,54%

Se observa que, al considerar la diversificacion entre carteras, el
capital conjunto de ambas carteras disminuye en el modelo de
capital econémico un 5%, pasando de un 3,88% a un 3,67%.
También se observa que si las pérdidas de ambas carteras
fueran totalmente independientes, el consumo de capital
disminuiria del 3,88% al 3,11%, es decir, un 20%. Por el
contrario, el modelo regulatorio no es sensible a esta
diversificacién entre carteras.

El efecto de la diversificacion por segmento de riesgos no es
sélo dependiente de la correlacion entre segmentos sino
también del nimero de carteras y de la representatividad de las
mismas. Por consiguiente, el efecto de la diversificacion variara
entre entidades en funcién de la distribucion de su cartera
crediticia.

Descripcién y objetivos

En las pruebas anteriores se ha analizado el impacto individual
de cada uno de los efectos considerados sobre la cifra de
capital. Con el objetivo de obtener una aproximacion al
impacto conjunto de los mismos, se ha realizado una prueba en
la que se obtiene el capital para Hipotecas y Empresas (tanto
stand-alone como diversificado) y el agregado de ambas
unidades, contemplando los siguientes efectos conjuntos:

» Ajuste al ciclo de los pardmetros de la muestra inicial.

» Prociclicidad, asumiendo como hipétesis que las PDs
ajustadas al ciclo son un 10% superiores a las PDs medias
reales una vez descontada la prociclicidad y aplicando la
metodologia que mitiga el impacto de la prociclicidad en
las estimaciones, que en funcién de lo comentado se
traduce en reducir las PDs un 10%.

» LGD estocéstica (volatilidad y correlacién entre laPD y la
LGD) segun el escenario central de los andlisis realizados

a este respecto.

» Migracion de rating (en Empresas) segun los andlisis
realizados.

» Concentracion:

- Correlacién en cada cartera (intraunidad) basada
en criterios regulatorios.

- Correlacion entre carteras (interunidad) basada en
los analisis empiricos.

*Estimada a partir de las carteras construidas.

. b e
**Lo cual es coherente con un intervalo de confianza al 95% para la distribucion de
los parametros estimada.
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Andlisis y conclusiones Para la cartera agregada se observa que con el modelo de
capital econémico la cifra de capital es un 13% superior a la

A continuacion se presentan los consumos de capital regulatoria, no siendo suficiente el efecto de la diversificacion y

obtenidos: la prociclicidad para compensar la LGD estocastica y la

concentracion por nombre en Empresas.
Figura 33: Capital consumido en la prueba general

En la cartera de Hipotecas el ajuste de prociclicidad y la

Basilea Il Monte Carlo
diversificacién mitigan el incremento de capital debido a la LGD
Estdndar  IRB avanzado  99,9% 99,97% estocastica, obteniendo una cifra de consumo de capital por el
Hipotecas 2,93% 2,03% 2,23% 2.90% modelo similar a las estimaciones regulatorias.
Empresas 7,42% 6,75% (5,49%) 8,15% 9,96%

En cambio, la cartera de Empresas muestra un consumo de
Agregado 526%  4,48% (3,82%) 5,07% 6,24% capital por el modelo superior al regulatorio, donde los consumos
de capital son 7,89% y 6,75% respectivamente, es decir, el capital
por el modelo es un 17% superior a los requerimientos

Empresas diversificado  N/A N/A 7,89% 9,58% regulatorios. Segun se ha observado en las pruebas anteriores,
esto se debe fundamentalmente a los efectos de la correlacion
entre PD y LGD, y al nivel de concentracion de la cartera.

Hipotecas diversificado  N/A N/A 2,04% 2,65%
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