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NORMAS SOBRE LA MEDICION Y CONTROL DE LOS RIESGOS DE MERCADO DE
LAS EMPRESAS BANCARIAS.

1. Las instituciones financieras regidas por esta normativa deben medir y controlar la
exposicion a las pérdidas en que puedan incurrir como resultado de cambios adversos
en las tasas de interés de mercado, en el valor en moneda nacional de las monedas
extranjeras y de las unidades o indices de reajustabilidad en que estan expresados los
instrumentos, contratos y demas operaciones, que registren en el activo o en el pasivo.

Dicha exposicion deberd mantenerse en todo momento conforme a los limites
establecidos en esta normativa.

Definiciones
1.1. Paralos efectos de este Capitulo, se establecen las siguientes definiciones:
Riesgo de Tasas de Interés: la exposicion a pérdidas ocasionadas por cambios

adversos en las tasas de interés de mercado y que afectan el valor de los
instrumentos, contratos y demas operaciones registradas en el balance.

Riesgo de Monedas: la exposiciéon a pérdidas ocasionadas por cambios adversos
en el valor en moneda nacional de las monedas extranjeras, incluido el oro, en
gue estan expresados los instrumentos, contratos y demas operaciones
registradas en el balance.

Riesqgo de Reajustabilidad: la exposicion a pérdidas ocasionadas por cambios
adversos en las unidades o indices de reajustabilidad definidos en moneda
nacional en que estan expresados los instrumentos, contratos y demas
operaciones registradas en el balance.

Riesqgos de Mercado: incluye los riesgos de tasas de interés, de monedas y de
reajustabilidad.

Libro de Negociacion: aquella parte del balance compuesta por posiciones en
instrumentos, contratos u operaciones, tanto del activo como del pasivo que,
valorados a precios de mercado y libres de toda restriccion para su venta, se
negocian activa y frecuentemente por la institucion financiera, o se mantienen en
cartera con el proposito de venderlos en el corto plazo, o de beneficiarse de
posibles variaciones en sus precios de mercado en dicho plazo. En todo caso, y
sin perjuicio de lo anterior, los criterios especificos para efectos de determinar los
instrumentos, contratos y demas operaciones que pueden formar parte del libro
de negociacién seran aquellos que establezca la Comision.

Libro de Banca: las posiciones en instrumentos, contratos y demas operaciones,
tanto del activo como del pasivo, que no forman parte del libro de negociacion.

Pruebas de Tension: las pruebas o ejercicios utilizados para evaluar el impacto
de la exposicién a un determinado tipo de riesgo de mercado ante situaciones o
escenarios excepcionales pero plausibles.

Pruebas Retrospectivas: las pruebas o ejercicios utilizados para evaluar el grado
de precision o confiabilidad estadistica de los resultados obtenidos de un modelo
interno de medicién de riesgo.
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Sobre la Politica de Administracion de Riesgos de Mercado

1.2 En concordancia con las normas y criterios sobre evaluacion de gestion y
solvencia establecidos por la Comision en el marco del proceso de evaluacién de
la gestion a que se refiere el Titulo V de la Ley General de Bancos, las
instituciones financieras deberdn adoptar e implementar una Politica de
Administracion de Riesgos de Mercado orientada a cautelar en todo momento su
solvencia, acorde con la escala y complejidad de sus operaciones y de sus
sucursales en el exterior y empresas filiales, tanto en condiciones normales de
operacibn como en situaciones excepcionales, entendiéndose estas Ultimas
como aquellas en que, en forma individual o conjunta, los factores de riesgo de
mercado se alejen sustancialmente de lo previsto.

La Politica de Administracion de Riesgos de Mercado debera estar contenida en
un documento Unico, aprobado expresamente por el directorio de la institucion
financiera. El documento de politica de administracion de riesgos de mercado
deber& estar en conformidad con los criterios minimos que defina la Comision
para esos efectos.

El directorio deberd mantenerse adecuadamente informado acerca de la
exposicion a los riesgos de mercado de la institucion, de sus sucursales en el
exterior y de sus empresas filiales, del cumplimiento de la Politica de
Administracién de Riesgos de Mercado y de las medidas adoptadas o que
prevean adoptar los demas 6rganos de la administracién cuando la exposicion a
los riesgos de mercado se aparte 0 se prevea pueda apartarse de la Politica
aprobada.

A lo menos una vez al afio, el directorio debera pronunciarse respecto de la
Politica de Administracion de Riesgos de Mercado, dejando constancia de ello y
de cualquier acuerdo que se adopte a su respecto en el acta de la sesién
correspondiente.

1.3 Las instituciones financieras, a través de su gerente general, deberan informar
oportunamente a la Comisién de cualquier situacidbn excepcional que se
presente, o que sea previsible, en el ambito de la administracién de los riesgos
de mercado, de las causas que la originaron, y de las medidas que se propone
implementar para corregir o enfrentar dicha situacion, si procede.

Sobre los modelos a utilizar para la mediciéon de los riesgos de mercado

1.4 Las instituciones financieras deberan medir la exposiciébn a los riesgos de
mercado, tanto para el libro de negociacion como para el libro de banca,
conforme a la metodologia estandarizada que se indica en el Anexo 1 de este
Capitulo.

1.5 Sin perjuicio de lo sefialado en el numeral anterior, las instituciones financieras
clasificadas en nivel A de solvencia podran medir el riesgo de tasas de interés
del libro de negociacion y el riesgo de monedas de todo el balance utilizando
modelos internos o propios, previa autorizacion de la Comision de acuerdo a la
evaluacibn que ese organismo supervisor efectie de su gestién del riesgo
financiero y operaciones de tesoreria, en el marco del proceso de evaluacion de
la gestion a que se refiere el Titulo V de la Ley General de Bancos. En todo caso,
dichos modelos internos deberan ajustarse a los estandares minimos
establecidos en el Anexo 2 de este Capitulo.
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Las instituciones financieras que opten por utlizar modelos internos deberan
aplicarlos tanto para la medicién del riesgo de tasa de interés en el libro de
negociacién, como para el riesgo de monedas de todo el balance. En todo caso,
dichas instituciones no podran dejar de utilizar esos modelos sin autorizacion previa
de la Comision. Asimismo, dichas instituciones deberan estar en condiciones de
calcular su exposicibn a los riesgos de mercado mediante la metodologia
estandarizada.

Sobre los limites a la exposicién al riesgo de tasa de interés, al riesgo de
monedas y al riesgo de reajustabilidad

1.6 En ningun caso podra resultar negativa la diferencia entre el patrimonio efectivo
gue registre la institucion financiera, por una parte, y la suma de (i) el producto
entre los activos ponderados por riesgo de crédito definidos en el articulo 67 de
la Ley General de Bancos y el porcentaje minimo establecido para el patrimonio
efectivo en el articulo 66 de la citada ley, y (i) la suma de las exposiciones al
riesgo de tasas de interés del libro de negociacion y a los riesgos de monedas
para todo el balance, medidos de acuerdo a lo establecido en el numeral 1.4 0 en
el numeral 1.5 segun corresponda, por la otra.

De acuerdo a lo sefialado en el parrafo anterior, las instituciones financieras
deberan cumplir, en todo momento con la siguiente relacion:

PE — (( X APRC) + ERM ) >0

donde:

PE . Patrimonio efectivo.

APRC : Activos ponderados por riesgo de crédito.

K . Porcentaje minimo establecido para el patrimonio efectivo en el
articulo 66 de la Ley General de Bancos.

ERM :  Exposicion al riesgo de tasas de interés del libro de negociacion y

a los riesgos de monedas para todo el balance.

Sin perjuicio de lo anterior, la Comision podra aumentar el k¥ hasta un maximo de
10% para aquellas instituciones que, de acuerdo a lo establecido en el articulo 35
bis o en el articulo 51 de la citada ley, deban mantener un patrimonio efectivo
superior al 8% de sus activos ponderados por riesgo de crédito.

1.7 La exposicion de corto plazo a los riesgos de tasas de interés y de reajustabilidad
del libro de banca, definida en los términos sefialados en el Anexo 1, no podra
exceder de un limite, medido como un porcentaje, de la diferencia entre los
ingresos y gastos por intereses y reajustes acumulados, mas las comisiones
sensibles a la tasa de interés cobradas en los Gltimos doce meses hasta la fecha
de medicion.

Por su parte, la exposicién de largo plazo a los riesgos de tasas de interés del

libro de banca, definida en los términos sefialados en el Anexo 1, no podra
exceder de un limite medido como porcentaje del patrimonio efectivo.
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El directorio de la institucion deber& establecer anualmente los limites a que se
refieren los dos péarrafos anteriores. No obstante lo anterior, la Comisién podra
establecer limites inferiores.

1.8 Cuando a juicio de la Comision, una institucion financiera autorizada para utilizar
modelos internos presentare deficiencias en la gestion de riesgos financieros y
operaciones de tesoreria, podra requerirle un aumento del factor multiplicativo a
que se refiere el numeral 1 del Anexo 2 de este Capitulo o exigirle el
cumplimiento del limite establecido en el numeral 1.6 para la exposicién a los
riesgos de mercado medida segun la metodologia estandarizada. La Comision
podra también establecer las mismas exigencias cuando la institucion financiera
deje de estar clasificada en categoria A de solvencia; los modelos internos de
medicion no se ajusten a los estdndares minimos establecidos en el Anexo 2; o
bien las pruebas retrospectivas a que se refiere el siguiente numeral 1.10 revelen
vulnerabilidades en el grado de precision o confiabilidad estadistica de dichos
modelos internos.

Sobre las pruebas de tension y las pruebas retrospectivas

1.9 Conforme a las instrucciones que imparta la Comision, las instituciones
financieras deberan efectuar pruebas de tension sobre todas las actividades que
generen exposicién a riesgos de mercado para aquellos escenarios que se
consideren mas relevantes dada la estructura de su balance y la escala y
complejidad de sus operaciones. Asimismo, los resultados obtenidos de esas
pruebas deberdn ser informados a la Comision con la periodicidad y en los
plazos que establezca ese organismo supervisor.

1.10 Aquellas instituciones financieras autorizadas por la Comisién para utilizar
modelos internos de medicion de riesgos de mercado deberan efectuar
periédicamente pruebas retrospectivas sobre esos modelos a objeto de evaluar
el grado de precision estadistica de los resultados generados por ellos. El tipo
de pruebas retrospectivas, su periodicidad, asi como las metodologias que se
utilicen en esas pruebas, deberan quedar adecuadamente documentadas, y los
resultados obtenidos de esas pruebas deberan ser informados al directorio con la
periodicidad y plazos que éste establezca.

1.11 Sin perjuicio de lo sefialado en los numerales anteriores, las instituciones
financieras deberan cumplir los criterios, estandares y requisitos que establezca
la Comision para las pruebas de tensién y para las pruebas retrospectivas.

Sobre la informacion ala Comision y al Pablico

1.12 Las instituciones financieras deberan informar semanalmente a la Comision
respecto a la exposicion al riesgo de tasas de interés del libro de negociaciéon asi
como respecto a la exposicion al riesgo de monedas para todo el balance, en
gue se haya incurrido diariamente durante los cinco dias habiles bancarios
previos. En todo caso, las instituciones financieras autorizadas para utilizar
modelos internos de medicion de esos riesgos, deberan informar su exposicion
calculada de acuerdo a la metodologia estandarizada del Anexo 1 de este
Capitulo, en las condiciones que establezca la Comision.
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Asimismo, deberan informar mensualmente a la Comisidon respecto a la
exposicion a los riesgos de tasas de interés y de reajustabilidad del libro de
banca.

1.13 Sin perjuicio de lo sefialado en el numeral anterior, la Comision podra requerir a
una institucion financiera informar con una periodicidad menor a la indicada en
ese numeral.

1.14 Las instituciones financieras deberan informar a la Comision respecto de los
criterios utilizados y de los resultados obtenidos de las pruebas de tension a que
se refiere el numeral 1.9 y de las pruebas retrospectivas a que se refiere el
numeral 1.10 si correspondiere, en la forma y periodicidad que disponga ese
organismo supervisor. Este ultimo podra aplicarle a las entidades alguna de las
medidas del numeral 1.8 si los resultados informados lo ameritan.

Asimismo, deberan informar a la Comisién la exposicion a los riesgos de
mercado en que incurren sus sucursales en el exterior y sus empresas filiales, en
la forma y periodicidad que disponga ese organismo supervisor.

1.15 Las instituciones financieras deberan informar trimestralmente al publico
respecto de su exposicion a los riesgos de mercado, en la forma que determine
la Comision.

Autorizaciones

1.16 Se faculta al Gerente de Division Politica Financiera para efectuar las
modificaciones y actualizaciones que requieran los parametros, factores de
sensibilidad, factores de ajuste y magnitud de los eventos modelados, contenidos
en los anexos de este Capitulo. En todo caso, dichas modificaciones y
actualizaciones deberan ser informadas previamente al Consejo y comunicadas
a la Comisién y a las instituciones financieras con antelacion a su puesta en
vigencia, rigiendo a contar de la fecha que se indique.
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ANEXO N° 1

METODOLOGIA ESTANDARIZADA PARA LA MEDICION DE LA EXPOSICION A LOS
RIESGOS DE MERCADO

Medicidn de la exposicion al Riesgo de Tasas de Interés

Para efectos de medicion de la exposicion al riesgo de tasas de interés, las instituciones
financieras deberan asignar los flujos correspondientes a las posiciones registradas en el
activo y en el pasivo en catorce bandas temporales En esa asignacion se debera
considerar en forma desagregada los intereses y la amortizacion del capital de acuerdo a
lo establecido en los respectivos contratos, distinguiendo ademas segun tipo moneda y
tipo de tasa (fija o flotante). En el caso de operaciones pactadas a tasa flotante los flujos
de intereses se incluiran en las correspondientes bandas temporales hasta el siguiente
periodo de recélculo de la tasa, y la amortizacion del capital se incluira en la banda
temporal que corresponda a la fecha de ese recalculo.

Los flujos correspondientes a las posiciones en instrumentos derivados, excepto para el
caso de opciones, deberdn ser separados en los flujos asociados a los subyacentes
respectivos y asignados a las bandas temporales que correspondan. Las posiciones en
opciones se trataran segun lo establecido en el nimero 4 de este Anexo.

1.1 Medicion de la exposicion al Riesgo de Tasas de Interés del Libro de Negociacion

La exposicion al riesgo de tasa de interés del libro de negociacion correspondera a
la suma de los siguientes componentes, los que se calcularan utilizando los factores
sefalados en la Tabla 1 para cada moneda e indice de reajustabilidad:

i) La posicién neta ponderada;
i) El resultado de aplicar el factor [ de ajuste vertical;
iiiy  Elresultado de aplicar los factores A de ajuste horizontal;

La posicién neta ponderada correspondera a:

M |14
Z Z(amt X A =y X Py)
t=1

m

donde:

Amt : Flujos asociados a activos del libro de negociacion, incluyendo
amortizaciones e intereses.

Pmn : Flujos asociados a pasivos del libro de negociacion, incluyendo
amortizaciones e intereses.

Om . Factores de sensibilidad® (ver Tabla 1).

t Banda temporal que corresponda.

m Moneda.

z Sumatoria.

| . Valor absoluto.

1

Se distinguen tres grupos de factores de sensibilidad: en pesos ($), en moneda chilena reajustable, UF e IVP
(UR) y en monedas extranjeras (MX).
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El resultado de aplicar el factor de ajuste vertical corresponderé a:

M 14
ZZﬂX Min(amt x A‘mt ;amt X Pmt)
m t=1
donde:
yij . Factor de ajuste vertical (ver Tabla 1).
Min : Minimo entre dos valores.

La aplicacion de los factores de ajuste horizontal (Ai y Aj, segun

corresponda)

debera considerar, en primer lugar, las posiciones netas en cada una de las tres
zonas definidas en la Tabla 1 y luego entre posiciones netas entre diferentes zonas.
De esta forma, el resultado de aplicar los factores de ajuste horizontal

correspondera a la suma, por moneda, de los siguientes productos:

Las posiciones netas ponderadas compensadas en la Zona 1 X M
Las posiciones netas ponderadas compensadas en la Zona 2 X A2
Las posiciones netas ponderadas compensadas en la Zona 3 X A3
Las posiciones netas ponderadas compensadas entre las Zonas 1y 2 X Ai2
Las posiciones netas ponderadas compensadas entre las Zonas 2y 3 X A3
Las posiciones netas ponderadas compensadas entre las Zonas 1y 3 X Ai3
Tabla 1
Bandas Temporales, Factores de Sensibilidad y Factores de Ajuste Vertical
y Horizontal para el Libro de Negociacién
Cambio de Tasa | Sensibilidad Cambio de Factor de Factores de Ajuste Horizontal
Zona Banda Temporal (pb) Tasa (oumt) Ajuste | Dentro de Entre Entre
s W wmx | s  @ure @wx Vertical | la Zona Adiggjrftes Zonas1ly3
1 Disponible hasta 1 mes| 125 350 125 | 0,0005 0,0014 0,0005
2 1-3meses 125 300 125 | 0,0019 0,0047 0,0020
Zona 1| 3 3-6 meses 125 250 125|0,0042 0,088 0,0044 A1=40%
4 6-9 meses 125 200 12500069 00116 0,0072
5 9 meses - 1 afio 125 175 125 | 0,0095 0,0140 0,0100 A= 40%
6 1-2 afios 100 125 100 [ 0,0124 00166 0,0133
Zona2| 7 2-3 affos 100 100 100 | 0,0191 0,021 0,0211 A,=30%
~ B=10% Az =100%
8 3-4 afios 100 100 100 | 0,0248 10,0281 0,0281
9 4-5 afios 75 75 75 | 0,0221 0,0258 0,0258 A= 40%
10 5-7 afios 75 75 75 | 0,0263 0,0320 0,0320
Zona 3 11 7-10 afios 75 75 75 | 0,0307 0,0401 0,0401 Ao = 30%
12 10-15 afios 75 75 75 | 0,0332 10,0486 0,0486
13 15-20 afios 75 75 75 | 0,0317 0,0534 0,0534
14 més de 20 afios 75 75 75 | 0,0278 0,0539 0,0539
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A la exposicion al riesgo de tasas de interés del libro de negociacion calculada de
acuerdo a lo establecido en los péarrafos precedentes, se deberd agregar, cuando
corresponda, la exposicién a los riesgos Gamma y Vega de las posiciones en
opciones sobre tasas de interés e instrumentos de deuda registradas en dicho libro,
los que se calcularan segun lo dispuesto en los numeros 4.2.2 y 4.2.3 de este
Anexo.

Asimismo, se debera agregar, cuando corresponda, la exposicién al riesgo de tasas
de interés resultante de las posiciones compradas (o “largas”) en las opciones
sefialadas en el parrafo anterior segun lo dispuesto en el numero 4.1 de este
Anexo.

Medicion de la exposicion a los Riesgos de Tasas de Interés y de Reajustabilidad
del Libro de Banca.

La medicion de la exposicién a los riesgos de tasa de interés y de reajustabilidad del
libro de banca debera considerar tanto el impacto de corto plazo sobre la capacidad
de generacién de intereses y reajustes netos y las comisiones sensibles a cambios
en las tasas de interés, como el impacto de largo plazo sobre el valor econémico de
la institucion financiera de movimientos adversos en las tasas de interés.

La exposicion de corto plazo se medird de acuerdo a la siguiente relacion:

>

5

Z(Amt - Pmt)xlut

t=1

+|PNUR ><T|+|A¢|

La exposiciéon de largo plazo se medira por la siguiente relacion:

M

2

m

14
(Amt - Pmt ) X Pmy
t=1

donde:

Ant : Flujos asociados a activos del libro de banca, incluyendo amortizaciones e
intereses.

Pmt : Flujos asociados a pasivos del libro de banca, incluyendo amortizaciones e
intereses.

L : Factores que miden la sensibilidad de corto plazo de las posiciones segun
banda temporal, asociado a los cambios adversos en las tasas de interés
(ver Tabla 2).

PNur : Posicion neta (activa o pasiva) en moneda chilena reajustable del libro de
banca (UF e IVP).

T : Factor que mide la sensibilidad de las posiciones en moneda chilena
reajustable, asociado a los cambios adversos en las unidades o indices de
reajustabilidad. Este factor es igual a 2%.

Ag : Menor ingreso por las comisiones sensibles a cambios en las tasas de
intereés.
Pt : Factores que miden la sensibilidad de largo plazo de las posiciones segun

moneda y banda temporal? (ver Tabla 2).
: Banda temporal que corresponda.
: Moneda.
: Sumatoria.
| . Valor absoluto.

2

Se distinguen tres grupos de factores de sensibilidad: en pesos ($), en moneda chilena reajustable, UF e IVP
(UR) y en monedas extranjeras (MX).
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A la medicién del impacto de largo plazo sobre el valor econdmico del patrimonio
calculada de acuerdo a lo establecido en los parrafos precedentes, se debera
agregar, cuando corresponda, la exposicion a los riesgos Gamma y Vega de las
posiciones en opciones sobre tasas de interés e instrumentos de deuda registradas
en el libro de banca, los que se calcularan segun lo dispuesto en los nUmeros 4.2.2
y 4.2.3 de este Anexo.

Asimismo, se debera agregar, cuando corresponda, la exposicion al riesgo de tasas
de interés resultante de las posiciones compradas (o “largas”) en las opciones
sefialadas en el parrafo anterior segun lo dispuesto en el nimero 4.1 de este
Anexo.

Tabla 2

Bandas Temporales y Factores de Sensibilidad para el Libro de Banca

Cambio de Tasa [Sensibilidad de| Sensibilidad de largo plazo
Banda Temporal
(pb) corto plazo (Pmt)

$ UR MX (be) Pst PUr P mxt

1 Disponible hasta 1 mes 200 400 200 0,0192 0,0008 0,0016 0,0008
2 1-3meses 200 400 200 0,0167 0,0030 0,0063 0,0031
3 3-6meses 200 400 200 0,0125 0,0067 0,0140 0,0070
4 6-9 meses 200 400 200 0,0075 0,0110 0,0231 0,0116
5 9 meses-1afio 200 400 200 0,0025 0,0152 0,0320 0,0160
6 1-2afios 200 300 200 - 0,0248 0,0399 0,0266
7 2-3afios 200 200 200 - 0,0382 0,0422 0,0422
8 3-4afios 200 200 200 - 0,0496 0,0563 0,0563
9  4-5afios 200 200 200 - 0,0591 0,0690 0,0690
10 5-7 afios 200 200 200 - 0,0702 0,0856 0,0856
11 7-10 afios 200 200 200 - 0,0823 0,1076 0,1076
12 10-15 afios 200 200 200 - 0,0894 0,1309 0,1309
13 15-20 afios 200 200 200 - 0,0860 0,1450 0,1450
14 mas de 20 afios 200 200 200 - 0,0762 0,1480 0,1480

1.3 Consideraciones adicionales respecto de la medicion de la exposicion al riesgo de
tasas de interés

i) Los criterios para asignar los flujos correspondientes a las posiciones
registradas en el activo y en el pasivo del libro de banca deberan ser
establecidos por las propias instituciones financieras. En todo caso, dichos
criterios deberan considerar todas las fuentes relevantes de riesgo asociadas
a movimientos de las tasas de interés, asi como la escala y complejidad de
Sus operaciones.

Asimismo, para asignar en las bandas temporales indicadas en la Tabla 2 los
flujos correspondientes a operaciones sin plazo de vencimiento o cuyo plazo
efectivo de vencimiento pueda diferir de su plazo contractual, tales como
colocaciones a través de lineas de crédito, depdsitos a la vista o en cuentas
de ahorro a plazo, las instituciones financieras deberan modelar su plazo
efectivo de vencimiento o de permanencia.
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ii) En el célculo de la posicion neta en moneda chilena reajustable (PNur) del
libro de banca, correspondiente a la medicion de la exposicion de corto plazo
del riesgo de reajustabilidad, se deberdn incluir las siguientes cuentas o
partidas registradas en el activo y en el pasivo sujetas a correccion monetaria:

a) Activo fijo fisico e inversiones en sociedades.

b) Capital y reservas.

c) Otras cuentas o partidas del activo y del pasivo sujetas a correccion
monetaria que defina la Comision.

i)  Para el célculo del menor ingreso por las comisiones sensibles a las tasas de

interés(A¢), de la medicién a la exposicién de corto plazo, las instituciones
deberan modelar este impacto considerando una variacién uniforme de 200
puntos base sobre la estructura temporal de tasas de interés.

iv) Las instituciones que registren posiciones suscritas (o “cortas”) sobre
opciones en instrumentos de deuda o tasas de interés, tanto en el libro de
negociacién como en el de banca, deberan incluir en la banda temporal
respectiva el correspondiente delta ponderado de todas las posiciones
registradas (cortas y largas), de acuerdo a lo establecido en el nimero 4.2.1
de este Anexo.

V) La Comisién, en el marco del proceso de evaluacion de la gestion del riesgo
financiero y de las operaciones de tesoreria que realiza periédicamente o
cuando lo estime conveniente, podra evaluar la consistencia y relevancia de
los criterios y supuestos utilizados en la asignacion de los flujos y en la
modelacion del impacto de cambios en las tasas de interés sobre los ingresos
por comisiones.

2. Medicién de la Exposicion al Riesgo de Monedas

La mediciéon de la exposicion al riesgo de monedas debera considerar las posiciones
netas pagaderas o reajustables en monedas extranjeras, incluido el oro, para todo el
balance.

La posicién neta en cada moneda debera calcularse sumando:

- La posicidn neta efectiva o spot (incluyendo intereses devengados);

- La posicion neta en derivados (que incluye todos los montos a recibir menos todos
los montos a pagar, excepto aquellos asociados a posiciones en opciones);

- Cualquier otra posicion del balance que pueda generar ganancias o pérdidas como
resultado de cambios en el valor en moneda chilena de las monedas extranjeras,
incluido el oro;

- La posicion delta ponderada en opciones en monedas de acuerdo a lo establecido
en el numero 4.2.1 de este Anexo cuando corresponda.

De resultar una posicion neta activa, se podran deducir los siguientes montos:

a) El monto de capital basico que corresponda a capitales ingresados al pais al
amparo del D.L. N° 600 y sus modificaciones y enterados con anterioridad al 31 de
diciembre de 1998. Este monto debera ser computado en la moneda que
corresponda al capital ingresado.
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b) Las utilidades retenidas, que en caso de ser distribuidas, sean susceptibles de ser
remesadas al exterior en conformidad al citado D.L. N° 600, siempre que la
Comisién haya certificado la calidad de remesables de tales utilidades. Estas
utilidades deberan ser computadas en la misma moneda que el capital indicado en
la letra a) anterior.

Para el célculo de la exposicion al riesgo de monedas, las instituciones financieras
deberan ponderar la posicion neta en cada moneda por el factor de sensibilidad

o correspondiente definido en la Tabla 3.

De acuerdo a lo sefialado en los péarrafos previos, la exposicion al riesgo de monedas se
medira por la siguiente relacion:

Ma ZPNAx0i+ZPNijaj ; ZPNPiXO'i+ZPNPj><0'j +|PNyy x 0,
i ] 1 ]

donde:

PNA : Posicion neta activa.

PNP :  Posicién neta pasiva.

PNoo :  Posicion neta (activa o pasiva) en oro.
o . Factor de sensibilidad (ver Tabla 3).
Max : Maximo entre dos valores.

)y : Sumatoria.
| | Valor absoluto.

Es decir, la exposicion al riesgo de monedas corresponderd a la suma de:

i) La mayor entre las sumas de las posiciones netas ponderadas activas o pasivas en
moneda extranjera; mas
ii) El valor absoluto de la posicién neta ponderada (larga o corta) en oro.

A la exposicion al riesgo de monedas calculada de acuerdo a lo establecido en los
parrafos precedentes, se debera agregar, cuando corresponda, la exposicion a los
riesgos Gamma y Vega de las posiciones en opciones sobre monedas, los que se
calcularan segun lo dispuesto en los nimeros 4.2.2 y 4.2.3 de este Anexo.

Asimismo, se debera agregar, cuando corresponda, la exposicion al riesgo de monedas
resultante de las posiciones compradas (o “largas”) en las opciones sefaladas en el
péarrafo anterior segun lo dispuesto en el nUmero 4.1 de este Anexo.

Tabla 3
Factores de Sensibilidad para el Céalculo del Riesgo de Monedas
Grupo Descripcion Facfto_r_de
Sensibilidad
Cada una de las monedas extranjeras de aquellos paises
cuya deuda externa en moneda extranjera de largo plazo se
. encuentre clasificada a lo menos en categoria AAA, 0 su _
[ : . - ci = 8%
equivalente, por alguna de las clasificadoras de riesgo
sefialadas en el Capitulo 1ll.B.5 de este Compendio.
Considera ademéds, el EURO vy la posicién en oro.
: Cada una de las monedas extranjeras de aquellos paises no — 350
J considerados en la canasta . o= 0
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3. Consideraciones adicionales respecto de la medicién de los riesgos de mercado

Para la medicibn de las exposiciones al riesgo de tasas de interés, al riesgo de
reajustabilidad y al riesgo de monedas, de acuerdo a la metodologia definida en los
nameros anteriores, se deberan aplicar los tipos de cambio de representacion contable o
aquéllos que indique la Comision, inclusive para los flujos asociados a posiciones en
instrumentos derivados.

Los activos y pasivos expresados en moneda extranjera o reajustables por tipo de cambio
y pagaderos en moneda nacional, deberan ser computados en las respectivas monedas
extranjeras. No obstante, los activos y pasivos expresados en las antiguas monedas de
los paises que actualmente conforman la Unién Econdmica y Monetaria Europea deberan
ser expresados en su equivalente en EUROS, conforme a sus respectivos tipos de
cambio, y considerados como una sola moneda.

Asimismo, los activos y pasivos expresados en moneda chilena reajustables segun la
variacion en la Unidad de Fomento o en el Indice de Valor Promedio se trataran como un
solo indice de reajustabilidad.

Sin perjuicio de lo anterior, las instituciones financieras deberan estar en condiciones de
informar tanto los flujos asociados a la exposicion al riesgo de tasas de interés, como las
posiciones asociadas a la exposicion al riesgo de monedas para aquéllas sefialadas en
los parrafos anteriores.

4. Tratamiento de Opciones en la Metodologia Estandarizada

Las instituciones financieras deberan utilizar los métodos que se sefialan en este numeral
para la medicién de la exposicion a los riesgos de mercado asociados a sus posiciones en
opciones.

Aquellas instituciones financieras que soélo registren posiciones compradas (o “largas”) en
opciones, podran usar el Método Simplificado que se describe en el siguiente nimero 4.1.
En todo caso, las instituciones financieras que registren posiciones suscritas (o “cortas”)
en opciones deberan necesariamente utilizar el Método Intermedio que se describe en el
namero 4.2.

4.1 Método Simplificado

En el Método Simplificado, la exposicién a los riesgos de mercado de las posiciones

largas en opciones correspondera a la suma de las exposiciones individuales. Estas

Ultimas se determinaran como el menor valor entre:

i) el valor razonable (“fair value”) del instrumento subyacente asociado,
multiplicado por los factores de sensibilidad definidos en las Tablas 1, 2 y 3
segln corresponda; y

i)  elvalor razonable de la opcion.

La exposicion a los riesgos de mercado determinados con el Método Simplificado

debera ser sumada a las mediciones de la exposicion al riesgo de tasa de interés o
de monedas, segun corresponda.

Acuerdo N° 2297E-03-200326 - Circular N° 3013-845



1.B.2.2
AnexoN°1-8
Normas Financieras

4.2 Método Intermedio (Delta-Plus)

En el método intermedio, la exposicion a los riesgos de mercado de las posiciones
en opciones compradas o suscritas se calcularda utlizando los factores de
sensibilidad delta, gamma y vega, de acuerdo a lo establecido en los siguientes
numerales:

4.2.1. Posicion delta ponderada

La posicibn delta ponderada corresponde al valor del instrumento
subyacente asociado, multiplicado por el factor delta correspondiente, que
mide el cambio en el valor de la respectiva opcién ante un cambio unitario
en el valor del instrumento subyacente. Las instituciones financieras
deberan incluir la posicion delta ponderada en alguna de las bandas
temporales de las Tablas 1 o 2 para las opciones sobre tasas de interés, o
en la posicién neta en la moneda extranjera correspondiente de acuerdo a
lo sefialado en el nimero 2 de este Anexo, para efectos del calculo del
riesgo de tasa de interés o del riesgo de monedas, segun corresponda.

4.2.2. Riesgo “Gamma’”.

El riesgo “Gamma” correspondera a la suma, en valor absoluto, de los
“impactos gamma” netos negativos para las opciones sobre un mismo
instrumento subyacente. Los impactos “gamma” netos (positivos o
negativos) corresponden a la suma de los impactos gamma para cada
opcién, agrupados por bandas temporales y monedas, para el caso de
opciones sobre tasas de interés, o agrupados por monedas, para el caso
de opciones sobre monedas.

El impacto gamma para cada opcién debera computarse de la siguiente
forma:

Impacto gamma = Gamma x (VS)?%2, donde Gamma es el cambio del
factor delta ante un cambio unitario en el valor del subyacente, y VS es la
variacion en el valor del subyacente.

Para opciones sobre tasas de interés, cuyo subyacente es en un
instrumento de deuda, la variacion en el valor del subyacente se calculara
aplicando los factores de sensibilidad establecidos en la Tabla 1 o 2 de
este Anexo a los correspondientes flujos para las respectivas bandas
temporales. Un célculo equivalente se debe realizar cuando el subyacente
es una tasa de interés, basado en este caso en los cambios en las tasas de
interés definidos en la Tabla 1 o 2 segun corresponda. Para opciones en
monedas, la variacion en el valor del subyacente se calculara aplicando el
factor establecido en la Tabla 3 de este Anexo que corresponda a la
respectiva moneda.

4.2.3. Riesgo “Vega’

El riesgo “Vega” correspondera a la suma, en valor absoluto de los
“impactos vega” para cada opcién. Estos impactos se calcularan aplicando
a la volatilidad del valor del subyacente asociado un cambio de 25%,
positivo 0 negativo segun sea la posicién (corta o larga), sobre el factor
vega correspondiente.
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El factor vega correspondiente mide el cambio en el valor de la respectiva
opcién ante un cambio unitario en la volatilidad del valor del instrumento
subyacente.

4.3 Otras consideraciones

Para el célculo de los factores de sensibilidad delta, gamma y vega, asi como de las
volatilidades de los subyacentes que se utilicen en el célculo del riesgo vega, las
instituciones financieras deberan, previo informe a la Comision, aplicar modelos
basados en metodologias apropiadas para dicho objeto, y en concordancia con lo
establecido en los numerales precedentes. Dicho organismo supervisor podra
evaluar los referidos modelos conforme a los criterios que establezca para tal
efecto.

Para la definicion del valor razonable (“fair value”) se estara a lo que establezca la
Comision.
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ANEXO N° 2

ESTANDARES MINIMOS PARA EL USO DE MODELOS INTERNOS DE MEDICION
DE LA EXPOSICION A LOS RIESGOS DE MERCADO

Los modelos internos para la medicion de la exposicion a los riesgos de mercado que utilicen
las instituciones financieras autorizadas por la Comisiébn deberan estar basados en la
metodologia de “Valor en Riesgo” (“Value at Risk” o “VaR”). Estos modelos internos deberan
ajustarse a los estandares minimos que se establecen en los siguientes numerales y a los
requerimientos que en esta materia establezca la Comision.

1. Estandares minimos

Los modelos internos para la medicién de la exposicion a los riesgos de mercado que
utilicen la metodologia de “Valor en Riesgo” deberan observar los siguientes estandares
minimos:

i) El valor en riesgo debera ser calculado diariamente.

i) Para calcular el valor en riesgo, deberd usarse el percentil 99, considerando el
intervalo de confianza de un extremo de la distribucion.

iii) Al calcular el valor en riesgo, el periodo de mantencién minimo sera de 10 dias
habiles. Sin perjuicio de lo anterior y excepto para las posiciones en opciones u
otros instrumentos cuyas funciones de precios exhiben caracteristicas no lineales,
las instituciones financieras podran utilizar valores en riesgo calculados para un
periodo de mantencion menor a 10 dias, debiendo en todo caso escalarlos por la
raiz cuadrada del multiplo correspondiente.

iv)  Los parametros requeridos por el modelo deberan estimarse utilizando un periodo
minimo de observaciones de 250 dias habiles previos a la fecha de medicion.
Asimismo, para la estimacion de esos parametros se podran aplicar métodos de
ponderaciébn u otros métodos que permitan una estimacibn mas robusta o
representativa.

V) Las bases de datos requeridas para la estimacibn de parametros deberan
mantenerse permanentemente actualizadas.

vi) Para la estimacion del valor en riesgo, se podran adoptar tanto enfoques
paramétricos como enfoques no paramétricos (simulaciones historicas,
simulaciones de Monte Carlo). En todo caso, estos enfoques deberan capturar
todos los riesgos materiales a los que la institucién esté expuesta.

vii)  Se podrén reconocer correlaciones empiricas dentro de amplias categorias o
factores de riesgo. En todo caso, la Comision, en el marco del proceso de
evaluacion de la gestion del riesgo financiero y operaciones de tesoreria que
realiza, o cuando lo estime conveniente, podra revisar la consistencia de la
metodologia empleada en la determinacion de dichas correlaciones.

viii) Los modelos internos deberan capturar adecuadamente los riesgos asociados a
posiciones en opciones. Los siguientes criterios seran aplicables a la medicion del
riesgo de estos instrumentos:
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a) Los modelos internos utilizados deberan capturar las caracteristicas no
lineales del precio de las posiciones en opciones.

b)  Se deberé aplicar un shock de precios minimo de 10 dias.

c¢) El modelo de medicién de riesgo de las posiciones en opciones debera
incorporar el riesgo asociado a cambios en la volatilidad de las tasas o precios
de los correspondientes subyacentes.

ix) La exposicion a los riesgos de mercado calculada mediante modelos internos
correspondera al mayor de los siguientes valores:

a) el valor en riesgo del dia anterior calculado de acuerdo a los parametros
especificados en este Anexo; 0

b) el promedio de la medicién diaria del valor en riesgo para cada uno de los 60
dias habiles precedentes, ponderado por un factor multiplicativo igual a 3,0.
En todo caso, la Comision, de acuerdo a la evaluacién que efectlie de la
calidad de la gestidn de riesgos financieros y operaciones de tesoreria de la
institucion y a los resultados obtenidos de las pruebas retrospectivas
efectuadas sobre esos modelos, podra establecer valores superiores para
dicho factor.

2.  Consideraciones sobre los factores de riesgos de mercado

Los modelos internos deberan incorporar un namero suficiente de factores de riesgo que
permitan capturar todos los riesgos de mercado materialmente relevantes. En todo caso,
las instituciones financieras que utilicen modelos internos deberan observar los siguientes
estandares:

a) Tasas de interés

Debera disponerse de factores de riesgo por plazo y por moneda que permitan
calcular adecuadamente la exposicion del libro de negociacién de la institucién
financiera. Asimismo, la estructura temporal de tasas de interés para cada moneda
deberd modelarse utilizando alguno de los enfoques usados habitualmente para
tales fines.

b) Monedas extranjeras y unidades o indices de reajustabilidad

Para las monedas extranjeras, incluido el oro, y las unidades o indices de
reajustabilidad debera disponerse de factores de riesgo que permitan calcular
adecuadamente la exposicion del balance de la institucién financiera a las
fluctuaciones en el valor de las mismas respecto a la moneda chilena, en tanto en
ellas se mantengan posiciones relevantes.
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