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Banco Central de Chile define programa de
derogacion gradual de su regulacion sobre riesgos
de mercado aplicables a los bancos

De acuerdo a la implementacion de Basilea Ill en Chile y la correspondiente emision de la
regulacion de la CMF, se define un programa gradual de derogacidn de la regulacion sobre la
medicion y control de los riesgos de mercado del BCCh.

Historicamente la regulacién del BCCh sobre medicidon y control de riesgos de mercado,
contenida en el Capitulo 111.B.2.2. de su Compendio de Normas Financieras, permitia subsanar la
imposibilidad legal que existia en Chile de incorporar la mediacion de tales riesgos directamente
en la medicién de solvencia siguiendo estandares de Basilea, permitiendo considerar solamente
riesgos de crédito.

Esta brecha en la legislacién bancaria chilena se subsand a partir de la promulgacion de la Ley
N° 21.130 de 2019 que moderniza la Ley General de Bancos (LGB), permitiendo a la Comision
para el Mercado Financiero (CMF) establecer la metodologia bajo la cual determinar los
requerimientos de capital a las empresas bancarias, de acuerdo con los riesgos de crédito,
mercado y operacionales a los cuales se ven expuestas, como parte de la adopcién de los
estandares de solvencia bancarios de Basilea lll, los cuales tienen como fecha de entrada en
vigor el 1 de diciembre de 2021.

Lo anterior, significo la incorporacion en la Recopilacion Actualizada de Normas (RAN) de la CMF
del capitulo 21-7 sobre determinacién de activos ponderados por riesgo de mercado, y del
capitulo 21-13 que permite establecer requerimientos patrimoniales adicionales como
resultado del proceso supervisor llevado por la CMF y determinara, entre otros, la exposicion al
riesgo de mercado del Libro de Banca que comenzara a requerirse a partir del ciclo supervisor
gue comienza en enero de 2023.

En consecuencia, el Banco Central de Chile en virtud de sus atribuciones para regular el sistema
financiero acorde al articulo 35 de su Ley Organica Constitucional (LOC), con el objetivo de
facilitar una transicién gradual desde la actual regulacidon de riesgos de mercado vigente,
establecida en el Capitulo 111.B.2.2 del CNF, hacia la normativa desarrollada por la CMF, incorpora
modificaciones a la regulacidn contenida en el Capitulo en cuestidn buscando complementar el
marco de solvencia de la industria bancaria durante el periodo de adopcion de los estandares
de Basilea Ill y evitar que el cambio normativo pudiere involucrar periodos en que se puedan
producir vacios en determinados requerimientos o traslapes de estos.

Especificamente, la modificacion normativa del BCCh realiza los siguientes cambios al Capitulo
11.B.2.2:

1. Desde la fecha de publicacion de la modificacion normativa y hasta noviembre de 2021,
inclusive, se aplicard el Capitulo 111.B.2.2 sin cambios.

2. A contar de diciembre de 2021 y hasta abril de 2023, el Capitulo IIl.B.2.2 se aplicara
parcialmente, acorde a lo establecido en la disposicién transitoria incorporada por la
modificaciéon normativa, considerando dentro de sus adaptaciones mas relevantes:

a. Ladefinicion de “Libro de Banca”, actualmente contenida en el numeral 1-1 del
Capitulo I11.B.2.2, la cual pasara a ser definida por el Capitulo 21-7 de la RAN.



b. Los requerimientos establecidos sobre la politica de administracién de riesgos
de mercado presente en el actual Capitulo del CNF seran derogados (numerales
1.2y1.3).

c. Las restantes disposiciones del Capitulo se aplicaran exclusivamente a la
medicion y control de riesgos de tasa de interés y riesgo de reajustabilidad del
Libro de Banca, elimindndose su aplicacion sobre otros elementos asociados al
riesgo de mercado, tales como riesgos asociados al Libro de Negociacién o
riesgo de tipo de cambio.

d. El Anexo 1 del Capitulo en cuestidn, se mantendrd vigente hasta noviembre de
2021, fecha en la cual serd reemplazado por el Anexo 1.1 incorporado por la
modificacion normativa.

e. Finalmente, se deroga a partir de diciembre 2021, el Anexo 2 sobre estandares
minimos para el uso de modelos internos en la medicidn de los riesgos de
mercado.

3. A partir de abril de 2023, fecha en que entrara en pleno vigor la regulacién de la CMF
sobre activos ponderados por riesgo de mercado en los términos dispuestos por los
Capitulos 21-7 y 21-13 de la RAN, se deroga integramente el Capitulo I11.B.2.2.

En cualquier caso, con el objetivo de minimizar efectos no deseados sobre el sistema bancario,
el plazo previsto para la derogaciéon del Capitulo 11l.B.2.2 se podrd prorrogar por periodos
consecutivos de 6 meses bajo los términos previamente sefialados, mediante solicitud formal al
BCCh por parte de la CMF.

Textos completos de las modificaciones en anexo.

Cabe mencionar que la presente propuesta, fue exceptuada de puesta en consulta por ser
considerada una modificacidon asociada al proceso normativo de determinacién de los activos
ponderados por riesgo de mercado por parte de la CMF, establecido en los Capitulos 21-7 y 21-
13 de la RAN. Siendo una modificacién necesaria para evitar la duplicidad y traslape en los
requerimientos, al momento de entrada en vigor de la regulacidon emitida por la CMF.

La presente modificacién normativa fue sujeta a aprobacion por parte de la CMF, mediante el
mecanismo de informe previo que la legislacion requiere a las partes en estos casos, la cual fue
otorgada de manera favorable y sin observaciones con fecha 19 de agosto de 2021.

Los periodistas que necesiten contactarse con el Banco Central de Chile pueden hacerlo a través de la Gerencia de
Comunicaciones en el correo electrénico comunicaciones@bcentral.cl o en el teléfono (56-2) 2670 2438

Banco Central de Chile
Agustinas 1180, Santiago, Chile
www.bcentral.cl



ANEXO

Modifica el Capitulo 111.B.2.2 del Compendio de Normas financieras del Banco Central
de Chile, para permitir la transicion gradual desde la regulacion sobre medicion y
control de los riesgos de mercado de las empresas bancarias, hacia la regulacion
dictada por la Comisidn para el Mercado Financiero de conformidad con el articulo 67
de la Ley General de Bancos, y la Ley N° 21.130, de 2019.

1. Incorporar al principio del Capitulo IIl..B.2.2 del Compendio de Normas Financieras
(CNF), luego de su titulo, el siguiente parrafo:

“En el contexto de implementacion en Chile de Basilea lll, la presente regulacién serd
derogada gradualmente permitiendo la entrada en vigencia de la normativa que
corresponde emitir en este dmbito a la Comisiéon para los Mercados Financieros
(CMF). Los términos y condiciones de este proceso se detallan y explican en el articulo
transitorio incorporado al final del presente Capitulo.”

2. Incorporar la siguiente Disposicion Transitoria en el Capitulo 11I..B.2.2 del CNF:

“DISPOSICION TRANSITORIA

El BCCh regula la medicién y control de los riesgos de mercado de los bancos, tanto
del libro de banca como de negociacion a través del Capitulo I1.B.2.2 haciendo uso
de su facultad para fijar limites a las relaciones activas y pasivas que deben observar
las empresas bancarias desde el afio 2005.

Por su parte, la Ley N° 21.130 de 2019 modernizé la Legislacion Bancaria, adecuando
la Ley General de Bancos (LGB), entre cuyos cambios se incluyé la determinacion de
activos ponderados por riesgo (APR) de las empresas bancarias necesarias para
determinar requerimientos de patrimonio efectivo y capital basico, considerandose
en la aprobacion de dicha legislacién de acuerdo a las recomendaciones y
orientaciones de Basilea Il elaborado por el Comité de Supervisién Bancaria del
Banco de Pagos Internacionales.

Al efecto, los APR comprenden en su determinacién los riesgos de crédito, de
mercado y operacional, cuyas metodologias fueron establecidas por la Comisién para
el Mercado Financiero (CMF) mediante norma de caracter general, previo acuerdo
favorable del Consejo del Banco Central de Chile (BCCh), de acuerdo al articulo 67 de
la LGB.

Adicionalmente, en la misma modificacién legal, se incorpord el articulo 66
quinquies, que permite ala CMF a imponer requerimientos patrimoniales adicionales
a los bancos, si es que, como resultado del proceso de supervisién, los riesgos no
estan suficientemente cubiertos (pilar 2 de Basilea lll). Para ello, la CMF debe



establecer los criterios y directrices que tomara en cuenta para la determinacién de
cargos adicionales mediante norma de caracter general.

Las regulaciones impartidas por la CMF que permitirdn implementar esta nueva
legislacidon en el ambito de riesgos de mercado para fines de APR, se encuentran
contenidas en el nuevo Capitulo 21-7 “Determinacién de los APR de mercado” de su
Recopilacion Actualizada de Normas (RAN). Por su parte, la CMF establecid los
requerimientos relacionados al pilar 2 de Basilea lll, en el Capitulo 21-13 “Evaluacién
de la Suficiencia de Patrimonio Efectivo de los Bancos”, de la misma RAN, cuya
vigencia diferida se contempla en la respectiva normativa.

En este contexto legal y regulatorio, se ha considerado procedente adaptar en forma
gradual la regulaciéon del BCCh establecida en este Capitulo 11l.B.2.2, en forma
consistente con la implementacién progresiva de la mencionada normativa general
impartida por la CMF.

Estas adaptaciones transitorias y criterios de derogacion gradual y
progresiva, corresponden especificamente a las siguientes:

1) Desde la publicacién del Acuerdo de Consejo del BCCh que disponga la
incorporacion de la presente disposicion transitoria y hasta noviembre de
2021, inclusive, se aplicara el Capitulo I1.B.2.2 sin modificaciones.

2) A contar del mes de diciembre de 2021, este Capitulo I1l.B.2.2 se aplicara
parcialmente, considerando las siguientes adaptaciones especificas:

i. La definicidn de “Libro de Banca” contenida en el numeral 1-1 del
Capitulo 1ll.B.2.2, corresponderd a la contenida o que se
contengan en el Capitulo 21-7 de la RAN de la CMF.

ii. Se derogaran los requerimientos sobre politica de administracién
de riesgos de mercado (numerales 1.2 y 1.3 del Cap. 111.B.2.2)

iii. Todas las disposiciones restantes del Capitulo 111.B.2.2 (diferentes
de los numerales 1.2 y 1.3) se aplicaran exclusivamente a la
medicion y control de riesgos de tasas de interés y del riesgo de
reajustabilidad del Libro de Banca, quedando derogada su
aplicacion respecto a otras dimensiones comprendidas en el
concepto de riesgos de mercado.

iv. Entrard en vigor una adaptacidon del Anexo N° 1 del Capitulo
[11.B.2.2, para su aplicacion exclusiva a la medicién y control de los
riesgos de tasa de interés y riesgo de reajustabilidad para el Libro
de Banca. Esta versién adaptada se encuentra contenida en el
nuevo Anexo N° 1.1.,, que se incorpora en esta disposicién
transitoria, como parte de la misma.

v. Se derogard el Anexo N° 2, sobre estandares minimos para el uso
de modelos internos de medicidn de la exposicidn a los riesgos de
mercado.

3) Considerando que a partir de abril de 2023 entrard en pleno vigor la

regulacién de la CMF sobre APR de mercado, en los términos indicados en
los Capitulos 21-7 y 21-13 de la RAN, se dispone que el presente Capitulo
I11.B.2.2 se derogara integramente, dejando de regir a contar de abril de
2023.



4) Conjuntamente, a contar de la fecha precedentemente indicada, se
derogaran el inciso segundo del numeral 2 y la mencidn al Capitulo I11.B.2.2
gue se contempla en el numeral 5 del Capitulo 111.B.2 de este Compendio,
ajustando su redaccidon conforme proceda.

En todo caso, se deja constancia que el plazo previsto para la derogacion del
Capitulo I11.B.2.2 podra ser prorrogada por periodos consecutivos de 6 meses,
segun lo requiera la CMF, a través de una solicitud formal al Banco Central de
Chile para facilitar un proceso de implementacion del marco de Capital de
Basilea Ill en Chile, de conformidad con la LGB, que minimice eventuales
efectos no deseados para la gestidon del sistema bancario.”

3. Reemplacese el Anexo 1 por el siguiente:

“ANEXO N°1

Aplicacion en relacién con disposicion transitoria: Este Anexo se encontrara vigente
hasta noviembre de 2021 de acuerdo a lo establecido en la disposicién transitoria
contenida en este Capitulo.

Desde diciembre de 2021 y mientras se encuentre vigente este periodo de transicion,
se aplicara el Anexo 1.1., contenido a continuaciéon del Anexo N° 1.

Lo indicado, es sin perjuicio de la prérroga que pueda ser dispuesta por el Consejo
del BCCh, respecto de la derogacion gradual del Capitulo I11.B.2.2, y sus Anexos,
incluida la sustitucidn transitoria de estos, conforme lo pueda solicitar la CMF, en los
términos previstos en la disposicion transitoria.

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

1. 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 deberdan asignar los flujos correspondientes a las posiciones
registradas en el activo y en el pasivo en bandas temporales. En esa asignacion se
debera considerar en forma desagregada los intereses y la amortizacién del capital
de acuerdo con lo establecido en los respectivos contratos, distinguiendo ademas
segln 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 recdlculo de la tasa, y la amortizacidn del
capital se incluird en la banda temporal que corresponda a la fecha de ese recélculo.

Los flujos correspondientes a las posiciones en instrumentos derivados, excepto para
el caso de opciones, deberan 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 Medicién de la exposicidn al Riesgo de Tasas de Interés del Libro de Negociacion

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

i) La posicidn neta ponderada;
ii) El resultado de aplicar el factor B de ajuste vertical;

iii) El resultado de aplicar los factores A de ajuste horizontal;

La posicidn neta ponderada correspondera a:

M |14
Z Z(amtXAmt e XPmt)
m lt=1
donde:
Amt: Flujos asociados a activos del libro de negociacidn, incluyendo
amortizaciones e intereses.
Pmt: Flujos asociados a pasivos del libro de negociacidn, incluyendo

amortizaciones e intereses.

Olme:  Factores de sensibilidad® (ver Tabla 1).

t: Banda temporal que corresponda.
m: Moneda.
Sumatoria.

| | : Valor absoluto.

El resultado de aplicar el factor de ajuste vertical correspondera a:

M 14
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B: Factor de ajuste vertical (ver Tabla 1).

Min:  Minimo entre dos valores.

La aplicacién de los factores de ajuste horizontal (Aiy A, 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:

! Se distinguen tres grupos de factores de sensibilidad: en pesos ($), en moneda chilena reajustable, UF e
IVP (UR) y en monedas extranjeras (MX).



Las posiciones netas ponderadas compensadas en la Zona 1x A1

Las posiciones netas ponderadas compensadas en la Zona 2x A2

Las posiciones netas ponderadas compensadas en la Zona 3x A3

Las posiciones netas ponderadas compensadas entre las Zonas 1y 2x A12

Las posiciones netas ponderadas compensadas entre las Zonas 2y 3 x A23

Las posiciones netas ponderadas compensadas entre las Zonas 1y 3 x A13

Tabla1

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
Banda Temporal (pb) Tasa (ctmt) Ajuste | Dentro de g:tre Enire
s m My| Ty G awm Vertical | 1a Zona .-\.d}".\?:;res Zomas1v 3
1 Disponible hasta 1 mes| 125 350 115 | 0,0005 00014 0.0005
2 1-3 meses 125 300 115 | 00019 00047 0.0020
3 3-6 meses 125 250 115 | 0,004 00088 0.0044 Ay=40%
4 6-9 meses 125 00 115 | 00069 00116 00072
5 9 meses - 1 atio 125 175 115 | 0.0095 00140 0.0100 A= 408
6 1-2 afios 100 125 100 | 00124 00166 00133
7 1-3 afios 100 100 100 | 00191 00211 00211 B =10% Ay=30% dpa 100%
§ 3-4 afios 100 100 100 | 002458 00281 0.0281
9 4-5 aifios 75078 75 | 002211 00258 00158 An=40%
10 5-7 aiios 750078 75 | 00263 00320 0,030
11 7-10 afios 750078 75 | 00307 00401 00401 h = 30%
12 10-15 anios 750075 75 | 00332 00486 0,0486
13 15-20 anios 750075 75 | 00317 00534 00534
14 mis de 20 afios 750075 75 00278 00539 0,0539

1.2.

A la exposicion al riesgo de tasas de interés del libro de negociacion calculada de
acuerdo con lo establecido en los parrafos precedentes, se deberd agregar, cuando
corresponda, la exposicidn 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 nimeros 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 nimero 4.1 de este Anexo.

Medicién de la exposicidn a los Riesgos de Tasas de Interés y de Reajustabilidad del
Libro de Banca.

La medicion de la exposicidn 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 generacidn 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 econdmico de la
institucion financiera de movimientos adversos en las tasas de interés.




La exposicion de corto plazo se medira de acuerdo a la siguiente relacidn:

5
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La exposicion de largo plazo se medira por la siguiente relacién:

M | 14
DD e~ Py <o
m It=1

donde:

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

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

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

PNur:  Posicidon 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%.

A : Menor ingreso por las comisiones sensibles a cambios en las tasas de
interés.

pmt:  Factores que miden la sensibilidad de largo plazo de las posiciones segln
moneda y banda temporal? (ver Tabla 2).

t: Banda temporal que corresponda.
m: Moneda.
Sumatoria.

| |: Valor absoluto.

Zse distinguen tres grupos de factores de sensibilidad: en pesos ($), en moneda chilena reajustable, UF e IVP (UR)
y en monedas extranjeras (MX).

A la medicidn del impacto de largo plazo sobre el valor econémico del patrimonio
calculada de acuerdo con lo establecido en los parrafos precedentes, se debera
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 el libro de banca, 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 exposicidn 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.

Tabla 2

Bandas Temporales y Factores de Sensibilidad para el Libro de Banca

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

5 LR MY (1) 23t P ur P mxt

1 Disponible hasta 1 mes 200 400 200 0,0192 0,0008 0,0016 0,0008
2 1-3 meses 200 400 200 0,0167 0,0030 0,0063 0,0031
3 3-6 meses 200 400 200 00125 0,0067 0,0140 0,007
4 6-9 meses 200 400 200 00075 00110 00231 0,0116
5 9 meses- 1 afio 200 400 200 00025 00152 0,0320 0,0160
6 1-2 ados 200 300 200 - 00248 00399 0,0266
7 2-3anos 200 00 200 - 00382 0,0422 0,0422
8  3-4anos 200 200 200 - 0,0496 0,0563 0,0563
9 4-5anos 200 200 200 - 00501 0,0690 0,0690
10 5.7 afios 200 200 200 - 0,072 0,0856 0,0856
11 7-10 afos 200 200 200 - 00823 0,1076 0,1076
17 10-1% anos 200 200 200 - 0,0594 0,1309 0,1309
13 15-20 afios 200 200 200 - 0,0860 0,1450 01450
14  mas de 20 afos 200 200 200 - 00762 0,1480 01480

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

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.

En el calculo de la posicidon neta en moneda chilena reajustable (PNyg) del
libro de banca, correspondiente a la medicién de la exposicién 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 correccidn
monetaria:

a) Activo fijo fisico e inversiones en sociedades.

b) Capital y reservas.




iii)

iv)

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

Para el cdlculo del menor ingreso por las comisiones sensibles a las tasas de
interés (A¢), de la medicidn a la exposicidn 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.

Las instituciones que registren posiciones suscritas (o “cortas”) sobre
opciones en instrumentos de deuda o tasas de interés, 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
con lo establecido en el nimero 4.2.1 de este Anexo.

La Comisidn, en el marco del proceso de evaluacién de la gestién 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 asignacién de los flujos y en la
modelacién del impacto de cambios en las tasas de interés sobre los ingresos
por comisiones.

2.  Medicidon de la Exposicion al Riesgo de Monedas

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

La posicidn neta en cada moneda debera calcularse sumando:

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

La posicién neta en derivados (que incluye todos los montos a recibir menos
todos los montos para 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 con lo
establecido en el nimero 4.2.1 de este Anexo cuando corresponda.

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

a)

b)

El monto de capital bdsico que corresponda a capitales ingresados al pais al
amparo del D.L. No 600 y sus modificaciones y enterados con anterioridad al
31 de diciembre de 1998. Este monto debera ser computado en la moneda
gue corresponda al capital ingresado.

Las utilidades retenidas, que, en caso de ser distribuidas, sean susceptibles
de ser remesadas al exterior en conformidad al citado D.L. No 600, siempre
gue la Comision 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
deberdn ponderar la posicién neta en cada moneda por el factor de sensibilidad

o correspondiente definido en la Tabla 3.

De acuerdo con lo sefalado en los parrafos previos, la exposicién al riesgo de
monedas se medira por la siguiente relacion:

Max[(X; PNA; x 0; + X PNA; * 0;); (|Z; PNP; % 0; +¥; PNP; * 0;])] + |PNoyo * 0;

donde:

PNA: Posicion neta activa.

PNP: Posicién neta pasiva.

PNoro: Posicion neta (activa o pasiva) en oro.

o : Factor de sensibilidad (ver Tabla 3).
Max: Maximo entre dos valores.
2 : Sumatoria.

| |: Valor absoluto.

Es decir, la exposicion al riesgo de monedas correspondera 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 con 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 deberd agregar, cuando corresponda, la exposicién al riesgo de
monedas 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.

Tabla 3
Factores de Sensibilidad para el Calculo del Riesgo de Monedas

Factor de

Descripcis
GrupoDescripcion Sensibilidad

Cada una de las monedas extranjeras de aquellos paises cuya deuda

externa en moneda extranjera de largo plazo se encuentre clasificada a
i lo menos en categoria AAA, o su equivalente, por alguna de las ci= 8%
clasificadoras de riesgo sefialadas en el Capitulo Il.B.5 de este
Compendio. Considera, ademas, el EURO vy la posicién en oro.




Cada una de las monedas extranjeras de aquellos paises no considerados

. cj=35%
en la canasta i.

3. Consideraciones adicionales respecto de la medicién de los riesgos de mercado

Para la medicién 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
numeros anteriores, se deberan aplicar los tipos de cambio de representacién
contable o aquellos que indique la Comisién, 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, deberdn 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
variacién en la Unidad de Fomento o en el indice de Valor Promedio se tratardn 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 aquellas
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 exposicidn a los riesgos de mercado asociados a sus
posiciones en opciones.

Aquellas instituciones financieras que solo registren posiciones compradas (o
“largas”) en opciones, podran usar el Método Simplificado que se describe en el
siguiente numero 4.1. En todo caso, las instituciones financieras que registren
osiciones suscritas (o “cortas”) en opciones deberan necesariamente utilizar e

t “cortas” deb t il |
Método Intermedio que se describe en el nimero 4.2.

4.1 Método Simplificado

En él Método Simplificado, la exposicidn 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, 2y 3
segun corresponda; y

ii) el valor razonable de la opcidn.



La exposicidn a los riesgos de mercado determinados con el Método Simplificado
deberd ser sumada a las mediciones de la exposicién al riesgo de tasa de interés o de
monedas, segln corresponda.

4.2 Método Intermedio (Delta-Plus)

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

4.2.1. Posicién delta ponderada

La posicion 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 deberdn
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 posicidon neta en
la moneda extranjera correspondiente de acuerdo con lo sefialado en el
numero 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 opcion,
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 opcion deberd 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 variacién
en el valor del subyacente.

Para opciones sobre tasas de interés, cuyo subyacente es en un instrumento
de deuda, la variacidn en el valor del subyacente se calculard 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 calculo
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 seglin 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 opcidon. Estos impactos se calcularan aplicando a la
volatilidad del valor del subyacente asociado un cambio de 25%, positivo o
negativo segln sea la posicion (corta o larga), sobre el factor vega
correspondiente.

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 calculo 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 Comisidn, 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 definicién del valor razonable (“fair value”) se estara a lo que establezca la
Comisién.”

4. Incorporese el siguiente Anexo 1.1 a continuacion del Anexo 1:

“ANEXO N° 1.1

METODOLOGIA ESTANDARIZADA PARA LA MEDICION DE LA EXPOSICION A LOS RIESGOS
DE TASAS DE INTERES Y REAJUSTABILIDAD

Aplicacidn en relacién con disposicion transitoria: Este Anexo N° 1.1 regird desde diciembre
de 2021 y mientras permanezca vigente el presente Capitulo I1l.B.2.2 conforme a la
disposicion transitoria que el mismo contiene.

1. Lo indicado, es sin perjuicio de la prérroga que pueda ser dispuesta por el Consejo del
BCCh, respecto de la derogacion gradual del Capitulo 111.B.2.2, y sus Anexos, incluida la
sustitucion transitoria de estos, conforme lo pueda solicitar la CMF, en los términos
previstos en la disposicion transitoria.Medicion de la exposicion al Riesgo de Tasas de
Interés

Para efectos de medicidon de la exposicidn al riesgo de tasas de interés, las instituciones
financieras deberdn asignar los flujos correspondientes a las posiciones registradas en
el activo y en el pasivo bandas temporales En esa asignacién se debera considerar en
forma desagregada los intereses y la amortizacién 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 incluirdn en las correspondientes bandas temporales hasta el
siguiente periodo de recalculo de la tasa, y la amortizacién del capital se incluird 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, deberan 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 5 de este Anexo.

Medicién de la exposicién a los Riesgos de Tasas de Interés y de Reajustabilidad del
Libro de Banca.

La medicion de la exposicion 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 generacidn 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 econdmico de
la institucidn financiera de movimientos adversos en las tasas de interés.

La exposicién de corto plazo se medira de acuerdo a la siguiente relacion:
M |5
Z Z(Amt = Pme)xp, |+ PNur xt|+|A¢]
m lt=1

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

M 14
DD e~ Py <o
m lt=1

donde:
Ame: Flujos asociados a activos del libro de banca, incluyendo amortizaciones e

intereses.

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

Lt Factores que miden la sensibilidad de corto plazo de las posiciones segln
banda temporal, asociado a los cambios adversos en las tasas de interés
(ver Tabla 1).

PNugr:  Posicidn 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%.

Ao: Menor ingreso por las comisiones sensibles a cambios en las tasas de
interés.

Pmt: Factores que miden la sensibilidad de largo plazo de las posiciones segln
moneda y banda temporal? (ver Tabla 1).

t: Banda temporal que corresponda.
m: Moneda.

Sumatoria.



| | : Valor absoluto.

2se distinguen tres grupos de factores de sensibilidad: en pesos ($), en moneda chilena reajustable, UF e IVP
(UR) y en monedas extranjeras (MX).

A la medicidn del impacto de largo plazo sobre el valor econémico del patrimonio
calculada de acuerdo a lo establecido en los parrafos precedentes, se debera agregar,
cuando corresponda, la exposicidn 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 nimeros 5.2.2 y 5.2.3 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 5.1 de este Anexo.

Tabla1l

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)

5 IR MX (1) 2 st P ure P mxt

1 Disponible hasta 1 mes 200 400 200 0,0192 0,0008 00016 0,0008
1 1-3 meses 200 400 200 00167 00030 0,0063 0,0031
3 3-6 meses 200 400 200 00115 0,0067 0,0140 0,0070
4 6-9 meses 200 400 200 00075 00110 0,0231 0,0116
5 9 meses- 1 aio 200 400 200 00025 00152 00320 0,0160
6 1-2 afios 200 300 200 - 0.0248 0,0399 0,0266
7 2-3 afios 200 200 200 - 0,0382 0,0422 0,0422
8§  3-4ados 200 200 200 - 0,0486 00563 00563
9 4.5 afios 200 200 200 - 00581 00690 0,0690
10 5.7 afios 200 200 200 - 00702 00856 0,0856
11 7-10 afos 200 200 200 - 00823 0,1076 0,1076
1} 10-1%5 agios 200 200 200 - 0,0824 0,1309 0,1309
13 1520 aiios 200 200 200 - 0.0860 0,1450 0,1450
14  mas de 20 afos 200 200 200 - 0.0762 0,1480 0,1480

Consideraciones adicionales respecto de la medicion de la exposicién 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 deberdn considerar todas las fuentes relevantes de riesgo asociadas
a movimientos de las tasas de interés, asi como la escala y complejidad de

SuUs operaciones.

Asimismo, para asignar en las bandas temporales indicadas en la Tabla 1 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 deberdn modelar su plazo
efectivo de vencimiento o de permanencia.

ii) En el calculo de la posicidon neta en moneda chilena reajustable (PNyg) del
libro de banca, correspondiente a la medicién de la exposicién 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 Comisidn.

iii) Para el calculo del menor ingreso por las comisiones sensibles a las tasas de
interés (A¢), de la medicién a la exposicidn 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, 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 5.2.1 de este Anexo.

v) La Comision, en el marco del proceso de evaluacidn de la gestidn 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
modelacién del impacto de cambios en las tasas de interés sobre los ingresos
por comisiones.

Consideraciones adicionales respecto de la mediciéon de los riesgos de tasas de
interés y reajustabilidad

Para la medicidén de las exposiciones al riesgo de tasas de interés y al riesgo de
reajustabilidad de acuerdo a la metodologia definida en los nimeros anteriores, se
deberan aplicar los tipos de cambio de representacién contable o aquellos que
indique la Comisidn, 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 Unidn Econdmica y Monetaria
Europea deberdn 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
variacién 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 exposicidn al riesgo de tasas de interés,
como las posiciones asociadas a la exposicion al riesgo de monedas para aquellas
sefialadas en los parrafos anteriores.

Tratamiento de Opciones en la Metodologia Estandarizada

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

Aquellas instituciones financieras que solo registren posiciones compradas (o
“largas”) en opciones, podran usar el Método Simplificado que se describe en el
siguiente nimero 5.1. En todo caso, las instituciones financieras que registren
posiciones suscritas (o “cortas”) en opciones deberdn necesariamente utilizar el
Método Intermedio que se describe en el nUmero 5.2.

5.1 Método Simplificado
En el Método Simplificado, la exposicidon a los riesgos de tasas de interés y

reajustabilidad 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 la Tabla, 1; vy

ii) el valor razonable de la opcidn.

La exposicidn a los riesgos de tasas de interés y reajustabilidad determinados con
el Método Simplificado debera ser sumada a las mediciones de la exposicién al
riesgo de tasa de interés.

5.2 Método Intermedio (Delta-Plus)

En el método intermedio, la exposicidn a los riesgos de tasas de interés y
reajustabilidad de las posiciones en opciones compradas o suscritas se
calculara utilizando los factores de sensibilidad delta, gamma y vega, de
acuerdo a lo establecido en los siguientes numerales:

5.2.1. Posicion delta ponderada

La posicién 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
opciéon ante un cambio unitario en el valor del instrumento
subyacente. Las instituciones financieras deberdn incluir la posicidn
delta ponderada en alguna de las bandas temporales de la Tabla 1
para las opciones sobre tasas de interés, , para efectos del calculo del
riesgo de tasa de interés.



5.2.2. Riesgo “Gamma”.

El riesgo “Gamma” corresponderd 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 opcidn deberd 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 variacidn en el valor del subyacente se
calcularad aplicando los factores de sensibilidad establecidos en la
Tabla 1 de este Anexo a los correspondientes flujos para las
respectivas bandas temporales. Un calculo 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.

5.2.3. 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 o negativo segln sea la posicidn (corta o
larga), sobre el factor vega correspondiente.

El factor vega correspondiente mide el cambio en el valor de la
respectiva opcidn ante un cambio unitario en la volatilidad del valor
del instrumento subyacente.

5.3 Otras consideraciones

Para el calculo de los factores de sensibilidad delta, gamma y vega, asi como
de las volatilidades de los subyacentes que se utilicen en el calculo 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 utilizard lo que
establezca la Comisidn al respecto.”



5. Reemplacese el Anexo 2 por el siguiente:

“ANEXO N° 2

ESTANDARES MINIMOS PARA EL USO DE MODELOS INTERNOS DE MEDICION DE LA

EXPOSICION A LOS RIESGOS DE MERCADO

Aplicacién en relaciéon con disposicion transitoria: Este Anexo serd derogado a partir de

diciembre de 2021.

Lo indicado, es sin perjuicio de la prorroga que pueda ser dispuesta por el Consejo del BCCh,
respecto de la derogacion gradual del Capitulo 11.B.2.2, y sus Anexos, incluida la sustitucion
transitoria de estos, conforme lo pueda solicitar la CMF, en los términos previstos en la
disposicion transitoria.

Los modelos internos para la medicion de la exposicién a los riesgos de mercado que
utilicen las instituciones financieras autorizadas por la Comisién deberdn 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 medicidon de la exposicién a los riesgos de
mercado que utilicen la metodologia de “Valor en Riesgo” deberdn observar
los siguientes estandares minimos:

i)

i)

iv)

v)

El valor en riesgo debera ser calculado diariamente.

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

Al calcular el valor en riesgo, el periodo de mantencién minimo serd
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
mantencién menor a 10 dias, debiendo en todo caso escalarlos por la
raiz cuadrada del multiplo correspondiente.

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 ponderaciéon u otros
métodos que permitan una estimacidn mas robusta o representativa.

Las bases de datos requeridas para la estimacidn 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



histéricas, simulaciones de Monte Carlo). En todo caso, estos enfoques
deberdan capturar todos los riesgos materiales a los que la instituciéon
esté expuesta.

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

viii) Los modelos internos deberan capturar adecuadamente los riesgos
asociados a posiciones en opciones. Los siguientes criterios seran
aplicables a la medicidn del riesgo de estos instrumentos:

a) Los modelos internos utilizados deberan capturar las
caracteristicas no lineales del precio de las posiciones en
opciones.

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

c) El modelo de medicion de riesgo de las posiciones en opciones
deberd 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; o

b) el promedio de la medicion 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 efectue de la calidad de la gestion de riesgos
financieros y operaciones de tesoreria de la institucion y a los
resultados obtenidos de las pruebas retrospectivas efectuadas
sobre esos modelos, podrd establecer valores superiores para
dicho factor.

2. Consideraciones sobre los factores de riesgos de mercado

Los modelos internos deberdn incorporar un numero 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 deinterés
Debera disponerse de factores de riesgo por plazo y por moneda que

permitan calcular adecuadamente la exposicidn del libro de negociacién de
la institucidn 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 exposicidn del balance de la institucidn financiera
a las fluctuaciones en el valor de las mismas respecto a la moneda chilena,
en tanto en ellas se mantengan posiciones relevantes.”



