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Agenda

Club de Gestién
de Riesgos de Espana

Descripcion de los Antecedentes en la Gestion Colectiva, haciendo
referencia a los aspectos clave que han determinado su evolucion
hasta la fecha actual y que pueden influenciarla a futuro

1. Antecedentes
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1. Antecedentes
Club de Gestion

de Riesgaantnt==-=a * Entorno de Crisis
* lliquidez en los mercados (afectando a las valoraciones de Renta
P Pasado Fija, Estructuras ...)

» Contencién de Costes
 Preferencia por Inversiones Garantizadas

* Sigue la incertidumbre en los Mercados Financieros

' « Se aprecian sintomas de recuperacién
* La Inversion Colectiva se ha reducido durante los afios 2008 y 2009
Presente en Volumen.

 La Gestion de los Riesgos ha pasado a ser un pieza fundamental.
* Existe una enorme liquidez en el mercado, que quiere entrar pero
no lo hace, esperando a que “las cosas se calmen...”

* Numerosos Retos:
v' Gestién de Riesgos = Mercado / Crédito / ALM / Operativo /
Futuro Normativo (IFRS, Nuevos Planes Contables, Solvencia ll...)
v' Econdmicos =» Toma de decisiones (afectado por la normativa)

» Capacidad de innovacién permanente y adaptacion al entorno
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2.1 Universo de Activos

2.2 Riesgos Cuantitativos

2.3. Riesgos Cuantitativos
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2.1 Universo de Activos
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2.2 Riesgos Cualitativos en los Fondos de Inversion
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Conocer la composicion de la cartera y la vocacion inversora del fondo es fundamental
ya que permite al inversor hacerse una idea del riesgo que el fondo asume.

1. Tipos de Activos 3. Pais 0 zona

irenta fija? ’ 3

irenta variahle? S,
2. Calidad de crédito 1 4. Divisa
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2.2 Riesgos Cualitativos en los Fondos de Inversion
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Aspecto Cualitativo=>» Debe realizarse un estudio del Riesgo asociado a los Fondos de Inversion en aspectos tales como:

» Conocimiento de los Riesgos Asociados / “Mapa de Riesgos” e Planes de Formacion

* “Best practices” existentes en el Sector * Recursos Humanos / Informaticos disponibles
* Sistemas informaticos empleados para el control « Documentacion disponible

« Frecuencia de Revision » Capacidad de reaccion ante incidencias
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2.2 Riesgos Cuantitativos en los Fondos de Inversion
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3. Ejemplos 3.1 Ejemplo 1 = Control de VaR de Mercado
FIEENEDS 3.2 Ejemplo 2 = Control del VaR de Crédito

3.3 Ejemplo 3 = Control de Otros tipos de Riesgo
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3.1 Control de los Riesgos
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» Como cualquier otro producto de inversion los fondos implican asumir un
determinado nivel de riesgo. Cada fondo, en funcion de sus caracteristicas
especificas y de los activos invertidos implicara mas o menos riesgo.

> La eleccion entre los distintos tipos de fondos debe hacerse teniendo en
cuenta la capacidad y el deseo del ahorrador de asumir riesgo, asi como
su horizonte temporal, es decir el plazo en que estima que necesitara
recuperar su dinero.

La Volatilidad
» La volatilidad nos indica si histéricamente los valores liquidativos del fondo
han experimentado variaciones importantes o si, por el contrario, han
evolucionado de manera estable.

NN Ww

Volatilidad baja Volatilidad alta
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3.1 Ejemplo 1 = Control de VaR de Mercado
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El “VaR"” de Mercado es una metodologia, no es una formula Unica para calcular el Riesgo. SN P

Ejemplo: Hoja de Excel =» VaR para los Fondos gestionados

La pregunta * Paramétrico Riskmetrics

es. -+ 99% de confianza
¢, Cuanto « Distribucion Normal
puedo » Horizonte Temporal: 1 dia
» Cotizaciones semanales de 3 afos
perder’? * Matriz de varianzas y covarianzas

Pasos a seguir para su calculo:

% Obtengo los valores liquidativos de cada uno de los fondos en los ultimos 3 aios

o

Calculo su volatilidad (LN (Valor Liquidativo D+1/ Valor Liquidativo D)

Calculo su Matriz de Volatilidades ponderada por las correlaciones

g 383

o

Aplico la Féormula del VaR e interpreto los Resultados obtenidos

Prob. o
95,00%| 1,645

VaR _Div=VMercado x «/Ponder.x Matriz x Ponder. xk x Jt | 99.00%| 2326
99,50%| 2,576
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2. VaR de Crédito

3.2 Ejemplo 2 < Control de VaR de Crédito 1%/ | Q/; )
I
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El “VaR” de Crédito es una metodologia, no es una formula Unica para calcular el Riesgo. N\ A R
),ﬂA 4 %

La prggunta es. Ejemplo: Hoja de Excel = VaR para los Fondos gestionados

¢, CoOmo me « Paramétrico Riskmetrics

afectan los « Distribucion Beta

Ratings? » Pérdida Esperada = Exposicion x PD x Severidad

Pasos a seguir para su calculo:

'1° '2" Obtengo los valores liquidativos de cada uno de los fondos en los ultimos 3 anos
o Calculo su Pérdida Esperada

3
on Calculo la volatilidad de la Pérdida Esperada

750 Aplico una Distribucion Beta e interpreto los Resultados
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Puntos clave a recordar en la Gestion Cualitativa y Cuantitativa de
los Riesgos

4. Conclusiones

IX JORNADA ANUAL DE RIESGOS

ENTORNO, RIESGOS Y ALTERNATIVAS DE GESTION Rafael Blazquez Arenas



Conclusiones
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jf Es importante conocer los Riesgos asumidos por la Inversion Colectiva

2 Estos Riesgos deben descomponerse en Cualitativos y Cuantitativos

3 Los Riesgos Cualitativos se identifican mediante los “Gaps” entre la situacion
actual y las “mejores practicas” de Mercado

fﬂ Los Riesgos Cuantitativos se identifican mediante la metodologia VaR

§ Una vez identificados los Riesgos, su cuantificacion nos ayudara en la toma de
decisiones estratégicas (p.e. en la seleccion de Activos para la Cartera de la
Compaifiia)
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