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1

Introduccion

Estimaciones de la EAD para operaciones con limites de crédito explicito’

En este articulo se analizan varios métodos de estimacidn de la EAD en operaciones con limi-
tes de crédito explicitos y se estudia su optimalidad desde un punto de vista interno y regu-
latorio. Se parte de un conjunto de datos de referencia (RDS) obtenido de operaciones que
han entrado en default. Primero, se definen los factores de conversion observados (CF obser-
vados), que son los estadisticos basicos en muchas estimaciones; se describen varios enfo-
ques para calcular estos estadisticos; y se exploran temas previos a la estimacion: estructura
del RDS, limpieza de los datos y variables explicativas. Centrandose en la EAD, se establece
la equivalencia entre los estimadores de la EAD y los de CF y, después, se presentan los mé-
todos usados por los bancos como soluciones de problemas de regresion con una funcion
de pérdida cuadratica y simétrica. A continuacion se introduce una clase de funciones de
pérdida diferentes, caracterizada por ser lineal y asimétrica, que esta relacionada con los re-
quisitos de capital bajo Basilea Il y se obtienen estimadores, que podrian ser mas apropiados
en este ambito. Finalmente, se presenta un ejemplo ilustrativo. En este caso, los nuevos esti-
madores propuestos resultan mas conservadores que los actualmente empleados por los
bancos.

La estimacion de la exposicion en el momento del default, EAD, de una operacion con riesgo
de crédito ha recibido considerable atencion, fundamentalmente, en el ambito del riesgo de
contrapartida y para contratos en los que la variabilidad de la exposicion se debe: a la varia-
bilidad del subyacente en el caso de un contrato derivado, a la utilizacion de una divisa dife-
rente de la divisa de presentacion al fijar el importe de la operacion o, finalmente, a la existen-
cia de un colateral cuyo valor (variable con el tiempo) reduce la exposicion base. Menos
atencidn ha recibido el caso de contratos de crédito con un limite explicito, en los que la fuen-
te de variabilidad es la posibilidad de que el acreditado incremente la exposicién mediante
disposiciones adicionales amparadas en el limite existente. La implantacion de Basilea Il esta
forzando a las entidades de crédito a abordar de una manera rigurosa, transparente y objetiva
este Ultimo problema. Ademas, Basilea Il impone un conjunto minimo de condiciones a las
estimaciones internas de la EAD para que puedan utilizarse en el calculo del capital minimo y,
actualmente, las entidades tienen problemas para cumplir con los requisitos referidos tanto a
los datos utilizados como a las metodologias aplicadas.

Este articulo analiza varios métodos de estimacion de la EAD en operaciones con limites de
crédito explicitos y trata de valorar su optimalidad, tanto desde un punto de vista interno
como regulatorio. Se centra en métodos objetivos, frecuentemente utilizados por los bancos
en la practica, que se basan en un conjunto de datos de referencia (RDS) obtenido a partir
de observaciones de operaciones que han entrado en default. La seccion 2 presenta la de-
finicidon de factores de conversion observados (realised conversion factors, CF) que son los
estadisticos basicos en muchos de los procedimientos de estimacion. La seccién 3 describe
varios enfoques para calcular estos CF;: horizonte fijo, cohortes y horizonte variable, y resu-
me sus ventajas e inconvenientes. La seccion 4 explora diversos temas que deben abordar-
se antes de estimar las EAD, como, por ejemplo, la estructura y el alcance del conjunto de
datos de referencia, la limpieza de los datos, el tratamiento de las observaciones con CF
negativos o mayores que uno y las variables explicativas (RD, risk drivers). La seccion 5 se

1. Este articulo es una version en castellano del original inglés publicado por B. Engelmann y R. Rauhmeier (eds.)
(2006), The Basel Il Risk Parameters: Estimation, Validation, and Stress Testing, Springer Berlin Heidelberg, Nueva
York.
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2 Definicion de los
factores LEQ observados

centra en la estimacion de la EAD. En primer lugar, se establece la equivalencia entre los
estimadores de las EAD y de los CF bajo ciertas condiciones. En segundo lugar, se presen-
tan los métodos mas usados por los bancos en la practica como casos particulares de
soluciones a ciertos problemas de optimizacion. Se concluye que estos métodos son solu-
ciones de problemas de regresidon con una funcion de pérdida cuadratica y simétrica. La
seccion 6 discute temas relacionados con la optimalidad de las estimaciones e introduce
una clase de funciones de pérdida diferentes, caracterizada por ser lineal y asimétrica. Estas
funciones de pérdida estan relacionadas de forma natural con los requisitos de capital bajo
Basilea Il y se utilizan para obtener estimadores dptimos que, en consecuencia, podrian ser
mas apropiados cuando las estimaciones van a ser usadas en el calculo de los requisitos de
capital bajo enfoques avanzados basados en ratings internos (AIRB). La seccién 7 ilustra
aspectos discutidos en las secciones anteriores y las consecuencias de utilizar diferentes
métodos de estimacion de la EAD con un ejemplo simplificado, pero realista. Finalmente, la
seccion 8 resume la practica actual relativa a estimacion de EAD y CF, destaca algunos as-
pectos problematicos, sugiere posibles mejoras y concluye que los métodos tradicionales,
basados en promedios, son menos conservadores que los métodos basados en cuantiles a
la derecha de la mediana.

En la practica, a la hora de estimar la EAD de una operacion viva f (que no ha entrado en de-
fault) con un limite de crédito explicito?, hay dos clases de métodos principales atendiendo a
la ecuacion basica que se utiliza para relacionar la estimacion con el limite:

— Enlaprimera clase, las estimaciones de la EAD se basan en un factor de conversion
de crédito adecuado para el total del limite de la operacion, EAD(f) = CCF(f) * Limi-

te(f).

- En la segunda clase, las estimaciones de la EAD se basan en otro factor® que
se aplica a la parte del limite no utiizada, EAD(f) = E(f) + LEQ(f) * Limite no
utilizado(f)*.

Como se vera en la seccion 5, los dos enfoques son esencialmente equivalentes, vy el proble-
ma de estimacion de la EAD(f) puede reducirse a la estimacion de factores de conversion de
crédito adecuados CF(f) (CCF(f) o LEQ(f)).

Para obtener las estimaciones de los CF se utiliza, como datos basicos, un conjunto de ob-
servaciones, en ciertas fechas anteriores a la de default, de operaciones que han entrado en
default. La mayor parte de los métodos utilizados por los bancos para estimar estos CF se
basa en ciertos estadisticos relacionados con el incremento en el uso® del limite de crédito
entre una fecha de referencia y la fecha de default calculados a partir de las observaciones
anteriores. Uno de estos estadisticos se denomina factor LEQ observado y su definicion se
presenta a continuacion.

2. Por ejemplo, lineas de crédito comprometidas, en las que el acreditado puede disponer de fondos hasta que se al-
canza un limite L(t). 3. En el Nuevo Marco y en la Directiva de Capital tales factores se denominan factores de conver-
sion de crédito (Credit Conversion Factors, CCFs) y factores de conversion (Conversion Factors, CFs), respectivamente.
En los borradores de las Reglas de Implementacion de Basilea Il en Estados Unidos, el factor utilizado se denomina LEQ
y el documento de Guias del CEBS usa el término Conversion Factors (CFs). En este articulo, por claridad, los factores
de conversién que se aplican a la parte no dispuesta del limite se denominan factores LEQ (Loan Equivalent, LEQ factors)
y el término CCF se reserva para los factores que se aplican al limite total. 4. Este es el enfoque exigido para este tipo
de operaciones en el Nuevo Marco, en la Directiva de Capital, en los borradores de las Reglas de Implementacion de
Basilea Il en Estados Unidos y en el documento de Guias del CEBS. 5. En lo sucesivo, el término uso o utilizacién del
limite se refiere al dispuesto en euros (algunas veces se utilizan los términos exposicion, importe dispuesto o importe
utilizado con el mismo significado).
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DEFINICION DE FACTOR LEQ OBSERVADO FIGURA 1

L(t)

EAD=E(td)

Etr) e

Considérese una operacion g, con una exposicion variable en funcién del tiempo, representa-
da por E(t) y un limite de crédito dado por L(t), que ha entrado en default. La figura 1 presenta
la evolucion de la exposicion.

Si la operacidn entrd en default en la fecha td, dada una fecha de referencia tr < td, se deno-
mina indice de la observacion a la pareja {g, tr} = i. Si EAD, denota a la exposicion observada®
en el momento del default, esta se puede expresar en funcion de la exposicion y del limite de
la operacion observados a la fecha de referencia, suponiendo que L(tr) # E(tr), como:

EAD; = E(tr)+LEQ * (L(tr) —E(tr)) 1]
donde, LEQ; viene dado por:
_ E(td)—E(tr)
LEQ = L(tr) - E(tr) .

E(td) E(tr)

Lty L(tr) _ ead; —e(tr)
LEQi = _E(tn) T 1—e(tr) Sl
L(tr)

Por lo tanto, dada una observacion, caracterizada por un par i = {g, tr}, con L(tr) # E(tr), las
férmulas anteriores se pueden usar para obtener un factor LEQ observado. En general, el
factor LEQ asociado a una observacion se denota por LEQ;. Por comodidad, cuando se quie-
ra destacar la fecha de referencia tr, el LEQ, se denota por LEQ(tr).

6. En este articulo se supone que existe previamente una definicion precisa de la EAD observada de las operaciones que
entran en default y que dicha definicion se aplica de manera uniforme entre las diferentes operaciones y a lo largo del
tiempo para los diferentes usos internos. Para entender por qué es necesaria una definicion explicita de la EAD obser-
vada, véase Araten (2001), p. 37, donde se citan dos situaciones en las que la definicion simple («importe final observa-
do en el momento del default») no es adecuada debido a la existencia de reducciones de deuda, previas al default, por
reconocimientos de pérdida o por adjudicaciones de colateral.
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Hay tres limitaciones al usar este estadistico como el dato basico para los procedimientos de
estimacion:

— No esta definido cuando L(tr) = E(tr). Esto implica que no es posible estimar direc-
tamente la EAD(f) basandose en el valor de este estadistico para operaciones que
en el momento actual presentan una utilizacion porcentual, e(tr), igual a uno’.

— No es estable cuando L{tr) = E(tr). Esto significa que los factores LEQ observados
no contienen mucha informacion util cuando la utilizacion porcentual es casi uno.
Como se muestra en la seccion 4.2.2, el diferente comportamiento de los factores
LEQ observados dependiendo del nivel de utilizacion porcentual del crédito en la
fecha de referencia tiene importantes consecuencias practicas.

— No tiene en cuenta los cambios en el limite de crédito a lo largo del tiempo. En las
férmulas [2] y [3], los factores LEQ observados se han definido sin tener en cuenta
posibles cambios en el limite de la operacion entre la fecha de referencia y la fecha
de default®. Como se muestra en detalle en la seccién 4.2.3, esta es solo una de
las causas que justifican la existencia de factores LEQ; mayores que uno.

Debido a estas razones, los bancos a veces utilizan otros estadisticos como punto de partida
para la estimacion de la EAD. Por ejemplo, una posibilidad evidente es definir un factor CCF
observado, CCF;, de forma similar a como se ha definido el factor LEQ,. Utilizando una ecua-
cion andloga a [1], la expresion para este estadistico viene dada por la exposicion porcentual
en el momento del default:

CCF, = BAD: _ ead, [4]
L(tr)

Aunque, en la practica, este estadistico es menos usado que el factor LEQ, para este tipo de
operaciones, presenta dos ventajas:

— El factor CCF observado esta bien definido incluso si L(tr) = E(tr).
— Es estable, aunque ocurra que L(tr) = E(tr).

Algunas veces se dice que con ese estadistico, si la operacion g tiene un limite constante L(g),
no es necesario especificar una fecha de referencia. Sin embargo, como se muestra en la
seccion 4, los conjuntos de datos para los procedimientos de estimacion necesitan incluir los
valores de ciertas variables explicativas cuyo valor varia con el tiempo vy, por lo tanto, es nece-
sario considerar una fecha de referencia explicita.

Otros estadisticos Utiles se presentaran en la seccidon 5; hasta entonces se supone que los
factores LEQ observados se utilizan como el punto de partida para los procesos de estima-
cion.

7. Esto es una restriccion cuando las estimaciones se van a usar para usos internos, ya que, en principio, para estos
usos internos no es necesario suponer que la estimacion del factor LEQ para una operacion, LEQ(f), tenga que ser po-
sitivo o nulo, o, de modo equivalente, que la estimacion de EAD(f) tenga que ser mayor o igual que su exposicion actual,
E(f). 8. Algunos bancos definen los factores LEQ observados utilizando E(td)/L(td) en vez de ead; = E(td)/L{(tr) en la for-
mula [3]. El propdsito de esa definicion es tener en cuenta los cambios en el limite de crédito habidos después de la
fecha de referencia y evitar la obtencion de factores LEQ observados mayores que uno. No presenta ninguna complica-
cion ver que la definicion anterior es compatible con la ecuacion [1] si la EAD se multiplica por el factor L(tr)/L(td).
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3 Como obtener un
conjunto de factores LEQ
observados

3.1 ENFOQUE DE HORIZONTE
FIJO

FACTORES LEQ OBSERVADOS CON EL ENFOQUE DE HORIZONTE FIJO FIGURA 2

LEQ L(td1-T)
observados E(td1-T)
E(td)
td1-T td1
LEQ1 —— J DF1
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g
LEQ2 — ; DF2| &
td2-T td2
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Periodo de observacion

Dado un conjunto de operaciones que han entrado en default, hay varios enfoques emplea-
dos normalmente por los bancos para obtener los factores LEQ, u otros estadisticos® que
puedan ser usados, junto con otra informacion, para obtener estimaciones de la EAD de ope-
raciones vivas. Todos estos enfoques se basan en observaciones, en determinadas fechas de
referencia, de operaciones que han entrado en default. Dependiendo de la regla utilizada para
seleccionar esas fechas de referencia, estos enfoques se denominan: horizonte fijo, cohortes
u horizonte variable.

En este enfoque, primero se selecciona un horizonte, T, y después, para cada operacion que
ha entrado en default que verifica L(td — T) # E(td — T), se calcula un factor LEQ;, usando como
fecha de referencia td — T:

E(td) —E(td—T)

LEQ(td=T) = L(td—T)-E(td—T)

(5]

En la practica, T se fija frecuentemente a un ano.
Inconvenientes:
— El horizonte fijo, T, es convencional.

— No es posible incluir directamente operaciones que han entrado en default cuando
la edad de la operacion en la fecha del default es menor que T.

— No se tiene en cuenta toda la informacion relevante, ya que, para cada operacion
g que ha entrado en default durante el periodo de observacion, solo se utiliza una
observacion dada por {g, td — T}.

— No se tiene en cuenta la posibilidad de que las exposiciones vivas entren en default
en cualquier momento durante el afo siguiente. Implicitamente, las estimaciones

9. Como se muestra en la seccién 5, ademas de los factores LEQ observados, el incremento porcentual de la utilizacion
del crédito entre la fecha de referencia y la fecha de default o el incremento en la exposicion entre esas fechas son esta-
disticos que se pueden usar para estimar los CF y las EAD.
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FACTORES LEQ OBSERVADOS CON EL ENFOQUE DE COHORTES FIGURA 3
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basadas en este enfoque asumen que la fecha de default para aquellas operacio-
nes que entren en default durante los préximos doce meses sera el final de ese
intervalo. Este supuesto puede introducir sesgos en las estimaciones.
Ventajas:

— Dispersion de las fechas de referencia.

— El uso de un horizonte comun, T = td - tr, contribuye a la homogeneidad de los

factores LEQ, seleccionados.

En primer lugar, el periodo de observacion'® se divide en intervalos de duracion fija (cohortes);
por ejemplo, intervalos de un afio. En segundo lugar, las operaciones se agrupan en cohortes
atendiendo al intervalo que incluye la fecha de default. En tercer lugar, para calcular un factor
LEQ, observado asociado a cada operacion, se utiliza como fecha de referencia el inicio del

3.2 ENFOQUE DE COHORTES

intervalo que contiene la fecha de default, {t1, t2, ..., ti, ..., tn}:

E(td) — E(ti) -

LEQ(t) = L(ti) — E(ti)

Esto se ilustra en la figura 3.

Inconvenientes:
— La duracién de las cohortes es convencional.
— Las fechas de referencia son convencionales.
— No se utiliza toda la informacion relevante, ya que para cada operacion g, que ha

entrado en default durante el periodo de observacion, solo se utiliza una observa-
cion dada por {g, t}, donde j depende de la cohorte que contiene a la td.

10. El periodo de tiempo que cubre los datos es el periodo de observacion.
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3.3 ENFOQUE DE HORIZONTE
VARIABLE

FACTORES LEQ OBSERVADOS CON EL ENFOQUE DE HORIZONTE VARIABLE FIGURA 4
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— Las fechas de referencia estan concentradas.

— Los factores LEQi observados son menos homogéneos que los que se obtienen
utilizando el mismo horizonte. La razén fundamental es que se han calculado fac-
tores LEQ; con horizontes (valores de td — tr) muy diferentes.

Ventajas:

— Tiene en cuenta la posibilidad de que las exposiciones vivas puedan entrar en de-
fault en cualquier momento durante el siguiente afno.

En primer lugar, se fija un rango para el horizonte al que se quiere calcular factores LEQ; (nor-
malmente, un ano). En segundo lugar, para cada operacion que ha entrado en default se
calculan factores LEQ, observados asociados con un conjunto de fechas de referencia (por
ejemplo'’, un mes, dos meses, ..., doce meses antes de la fecha de default), que recorren el
rango de horizontes.

La logica de este método es tener en cuenta un conjunto mas amplio que en los otros enfo-
ques de posibles fechas de default cuando se vaya a estimar un factor LEQ para una opera-
cion viva condicionado a que el default tenga lugar durante el proximo aho.

o E(td)-E(td-)) o
{LEQ(td—j) = —L(td ) Etd-))’ j=1...,12meses} [7]

En principio'?, se pueden asociar doce factores LEQ, observados a cada operacion que haya
entrado en default. Sin embargo, estos factores LEQ; son claramente no homogeéneos, ya que
algunos de estos valores se han calculado utilizando observaciones muy cercanas a la fecha
de default (i = {g, td — 1}) y otras estan basadas en observaciones un afio antes del default

11. Aun cuando en este enfoque, en teoria, no es necesario utilizar observaciones mensuales, de ahora en adelante se
supone que las fechas de referencia son los finales de mes desde el primer final de mes anterior a la fecha de default
(td — tr = 1) hasta doce meses antes (td — tr = 12). Esta eleccion puede ser adecuada para la mayor parte de los produc-
tos 'y, en muchos casos, compatible con la informacién que los bancos ya almacenan actualmente. 12. Por ejemplo, si
una operacion tiene solo cuatro meses de vida cuando pasa a default, entonces, como mucho, se podran calcular
cuatro factores LEQ observados asociados a ella directamente.
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4 Conjuntos de datos
(RDS) para los
procedimientos

de estimacion

(i = {g, td — 12}). Esto significa que es necesario reconocer estas diferencias via variables ex-
plicativas. Como se muestra en la seccion 4.3, el punto clave es tener en cuenta en qué mo-
mento el banco identificd dichas observaciones como asociadas a operaciones en una situa-
cion no normal. La principal razdén es que, cerca de la fecha de default, los acreditados estan
en general clasificados internamente en un categoria (que en adelante denominaremos esta-
tus) no normal. Esto significa que esas operaciones estan sujetas a una vigilancia especial v,
en general, el acreditado no puede hacer disposiciones adicionales en las mismas condicio-
nes que anteriormente. Por ejemplo, en carteras minoristas, durante los tres meses anteriores
al default, desde el momento en el que se produce el primer impago, es muy dificil para el
acreditado hacer disposiciones adicionales y, en general, solo se pueden cargar en la cuenta
liquidaciones de intereses y otros cargos internos. Por lo tanto, es necesario identificar cuan-
do fue marcada como no normal una operacion que ha entrado en default y utilizar solamente
los factores LEQ observados asociados a fechas anteriores, cuando se estimen factores LEQ
para operaciones vivas normales. En la practica, para carteras minoristas, frecuentemente se
pueden utilizar como minimo seis fechas y como maximo nueve. Por otra parte, en carteras
de empresas, el estatus de las operaciones esta muy ligado al rating del deudor y, por lo tan-
to, puede haber casos en los que la operacion esta en un estatus normal hasta que se cono-
ce que el deudor ha entrado en default.

En general, es conveniente tener en cuenta de forma separada los doce factores LEQ, asocia-
dos a la misma operacion, ya que los valores de las variables explicativas pueden ser diferen-
tes en cada una de las fechas de referencia.

Ventajas:

— Tiene en cuenta mas observaciones que los métodos anteriores.

e | as operaciones con L(tr) = E(tr), que en los métodos anteriores no se podian
tener en cuenta, ahora se pueden usar para aquellas fechas de referencia en las
que Ltd-i) #Etd —i)parai=1, ..., 12.

e Cada operacion puede proporcionar hasta doce factores LEQ, observados aso-
ciados con doce observaciones diferentes.

— En principio, los procedimientos de estimacion basados en este enfoque deberian
producir estimaciones mas estables (se usan mas observaciones) y mas precisas
(se utiliza mas informacion).

Inconvenientes:

— Los bancos tienen que almacenar mas datos para cada operacion que ha entrado
en default (hasta doce observaciones).

— Es necesario utilizar una variable (estatus) que contribuya a identificar factores LEQ,
homogéneos.

En esta seccion se discuten los requisitos ideales para el conjunto de datos de referencia
(RDS) que incluye la informacion disponible que se puede usar en los procedimientos de esti-
macion. Se centra en los RDS construidos a partir de informacion histérica obtenida de un
conjunto de operaciones que han entrado en default durante un periodo de observacién. En
primer lugar, se presenta una estructura general para este RDS que facilita la implantacion de
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4.1 ESTRUCTURA'Y ALCANCE
DEL CONJUNTO DE DATOS DE
REFERENCIA

4.1.1 Estructura

4.1.2 Alcance y otros requisitos
del RDS

procedimientos de estimacion y después se enumeran algunos campos que deberian incluir-
se en el RDS. En segundo lugar, se listan ciertos requisitos de alcance. Finalmente, se comen-
tan ciertos ajustes y decisiones que deben tomarse antes de la fase de estimacion.

Dado el interés en métodos de estimacion basados en observaciones en ciertas fechas de
referencia, de operaciones que han entrado en default, es Util tener una estructura para el
conjunto de datos de referencia adaptada a este enfoque. Consecuentemente, la estructura
de datos deberia contener la informacion relevante a partir de observaciones, O;, que tienen
asociado un unico par formado por una operacion, g, que ha entrado en default y una fecha
de referencia valida, tr<td [mas especificamente, el par anteriormente mencionado i = (g, tr)
deberia ser la clave primaria del conjunto de datos de referencia]. Cada una de estas obser-
vaciones, O, incluye:

— Los valores de ciertas caracteristicas estaticas de g, 1(g).

— Los valores de un conjunto de variables observables relacionadas con g a la fecha
de referencia tr, que van a ser usadas como variables explicativas o risk drivers,
RD(tr),

— Los valores observados de la EAD y de la fecha de default asociadas a la opera-
cion: EAD,, td.

En resumen, una estructura muy general para el RDS viene dada por:
RDS = {03} Og) ={la 7). Ig), RDLr), EAD, =E(td)} ]

Respecto a los campos que contienen la informacion asociada a cada una de las observacio-
nes, en la practica, como minimo, se requieren los siguientes datos:

— Caracteristicas estaticas, I(g): identificador de la operacion, NF; tipo de operacion,
TF; identificador de cartera, TP; e identificador de acreditado, NB.

— Variables explicativas, RD: fecha de referencia, tr; fecha de default, td; exposicion
en la fecha de referencia, E(tr); limite en la fecha de referencia, L(tr); estatus de la
operacion, S(tr); y clase de rating o pool, Ritr).

Si hubiera identificadas otras variables explicativas de la EAD, el RDS deberia contener cam-
pos para esos valores a la fecha de referencia tr. Por ejemplo, vale la pena incluir indicadores
macroecondmicos, MI, que se puedan utilizar para aumentar el caracter forward looking de las
estimaciones y la capacidad predictiva de los estimadores. En simbolos:

RD(tr)={E, L, S, R, td, MI, Otras}; I(g) = (NF, NB, TF, TP, Otras) 9]
Las variables explicativas se discuten con mas detalle en la seccién 4.3.
Ademas de una estructura del RDS adecuada para los procedimientos de estimacion, el RDS
tiene que cumplir con ciertos requisitos internos y externos relacionados con el alcance del

RDS.

— El alcance del RDS tiene que estar definido sin ambigliedad. Como minimo, es
necesario:
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4.2 LIMPIEZA DE DATOS

4.21 Tratamiento
de operaciones diferentes

con el mismo acreditado

e Definir el tipo de operaciones, el tipo de acreditados y el tipo de carteras.

e Explicitar la definicion de default utilizada y el periodo de observacion cubierto.

e |dentificar y describir la fuente (o fuentes) de los datos.

El RDS deberia incluir observaciones de todas las operaciones que han entrado en
default durante el periodo de observacion y que cumplan con el resto de requisitos
de alcance (tipo de operacion, cartera, etc). Todas las exclusiones deberian estar
identificadas vy justificadas.

La definicion de default utilizada deberia ser coherente con las definiciones utiliza-
das para las estimaciones de las PD y las LGD.

El periodo de observacion deberia ser suficientemente largo para incluir observa-
ciones de operaciones que han entrado en default bajo circunstancias macroeco-
ndémicas muy diferentes, idealmente cubriendo un ciclo econémico completo.

Ademas, para utilizar las estimaciones en el calculo de los requisitos de capital bajo
enfoques AIRB:

e | a definicion de default utilizada deberia ser compatible con la definicion de de-
fault para enfoques IRB.

e El periodo de observacion debe cubrir, como minimo, siete ahos para carteras
de empresas y cinco anos para carteras minoristas.

e Cuando sea necesario, el periodo de observacion deberia contener un periodo
bajo condiciones downturn.

Ademas de otros temas mas generales relacionados con las tareas de limpieza de datos (iden-
tificacion y tratamiento de outliers, eliminacion de datos de mala calidad, etc.), antes de la fase
de estimacion es necesario tomar ciertas decisiones que pueden afectar a las observaciones
incluidas en el RDS. Algunos de estos temas se analizan en las proximas secciones.

Aunque es claro que los factores LEQ; y el resto de la informacion relevante contenida en el
RDS se calculan o se observan a nivel de operacion, bajo ciertas circunstancias, para obtener
estimaciones razonables, puede ser necesario 0 conveniente agrupar en la misma observa-
cién informacion de diferentes operaciones con el mismo acreditado. Como minimo, hay dos
situaciones que cabe considerar:

— Si hay dos 0 mas observaciones de operaciones similares con el mismo acreditado

y con los mismos valores de las variables explicativas, excluido el valor de la utiliza-
cion del crédito y otros valores que sean funcion de L(t) y de E(t), entonces puede ser
conveniente agrupar esas observaciones en una nueva, de la forma siguiente'®:

{htr)Etr)L(n,tr)B(n),RD(h,tr)}
{gtr)E(g tr)L(g.tr)B 9),RD(g,tr)}} ={h+gtn}
{nh+9}={h+gtr)EMNtr)+E(gtr)L(ntr)+L(gtr)BRD(tr)}

(10]

13. Este procedimiento es descrito en Araten (2001), p. 36.
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4.2.2 Tratamiento de las
observaciones con factores LEQ

observados negativos'

— Para ciertas carteras y ciertos tipos de operaciones es frecuente que la duracion
de las operaciones sea de un ano. No obstante, en muchos de los casos el banco
aprueba una nueva operacion (quiza con un limite diferente) cuando vence la ope-
racion previa. En estas circunstancias, las operaciones siempre entran en default
con menos de doce meses y, por lo tanto, no es posible obtener doce observacio-
nes para el RDS. Sin embargo, si esa operacion se aprobd al vencimiento de una
operacion del mismo tipo (que no entrd en default), con el mismo acreditado, en-
tonces podria ser Util encadenar esas operaciones. Mediante ese procedimiento se
pueden incluir mas observaciones en el RDS.

Dependiendo de las caracteristicas de la cartera, estas decisiones podrian tomarse mediante
un andlisis caso a caso o siguiendo una regla.

Como muestra la figura 5, es posible obtener factores LEQ observados negativos asociados
con operaciones que han entrado en default.

Aritméticamente, los factores LEQ; negativos aparecen cuando EAD = E(td) < E(tr), y esta si-
tuacion es especialmente frecuente cuando td — tr es grande y cuando la utilizaciéon porcen-
tual del crédito a la fecha de referencia e(tr) es proxima a uno; ademas, hay factores LEQ, con
valores absolutos muy grandes. Es muy importante notar que:

— Las distribuciones empiricas de los factores LEQ; condicionadas a la utilizacion
porcentual en la fecha de referencia e(tr) son muy diferentes.

— Estas distribuciones empiricas son muy asimétricas, especialmente para valores
de la utilizacion porcentual del crédito proximos a uno.

Para ilustrar estos puntos de la definicion [3] se puede ver que un pequefio incremento de e(tr)
afecta al factor LEQ; proporcionalmente a:

ILEQ — 1-g(td)

- 11
de(tr)  (1—e(tr)) i

Por lo tanto, la sensibilidad del factor LEQ frente a pequefios cambios en la utilizacion porcen-
tual del crédito en la fecha de referencia depende crucialmente del nivel de e(tr). Cuanto mas
pequeno es (1 — e(tr))?, mayor tiende a ser la variabilidad de los factores LEQ; condicionada a
e(tr).

Mas aun, si el factor LEQ; se expresa en términos de la utilizacion porcentual en el momento
del default en proporcion a la utilizacion en la fecha de referencia, de la definicion [3] se obtie-
ne:

LEQ,(A) = e(tr)- (1+ A) —e(tr) —A e(tr) [12]
' (1-e(tr) 1-e(tr)

y para valores grandes de e(tr) no hay posibilidad de valores grandes de A; por el contrario, si
es posible encontrar valores negativos de A grandes en valor absoluto.

14. Desde un punto de vista formal, esta discusion es similar a la discusion relativa a las observaciones de LGD negati-
vas. Sin embargo, existen diferencias sustanciales en las razones que justifican la existencia de valores observados ne-
gativos en uno y otro caso.
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FACTORES LEQ OBSERVADOS NEGATIVOS FIGURA 5

L(t)
+
E(tr)>EAD . _ L - - _ _ _ _
EAD=E(td)
E(t)
tr , td

Las anteriores asimetrias entre factores LEQ, (para valores bajos y altos de la utilizacion por-
centual) y la existencia de mas observaciones con factores LEQ, negativos (y grandes en valor
absoluto) que observaciones con factores LEQ positivos grandes tienen importancia practica.
La principal razdén es que, como se muestra en la seccion 5, los bancos usan con frecuencia
promedios de los factores LEQ; como estimadores de LEQ(f) y esas medias muestrales estan
muy afectadas por ambas circunstancias. Los puntos anteriores sugieren que, como minimo,
estos promedios deberian estar restringidos a aquellas observaciones con niveles semejantes
de utilizacién porcentual del crédito o, en otras palabras, que el nivel de utilizacién porcentual
del crédito deberia ser una variable explicativa de LEQ(f).

Como consecuencia, es importante aclarar el tratamiento de aquellas observaciones con va-
lores negativos de los factores LEQ, observados. En la practica, hay varias posibilidades:

— Censura'® de los datos (los factores LEQ) para imponer ciertas restricciones:

e Algunos bancos cambian la definicion de los factores LEQ, observados para
forzar la no negatividad: LEQ,"” = max[0,LEQ/]

e En otros casos, los bancos cambian directamente la definicion de la EAD obser-
vada utilizada en el calculo de los factores LEQ;: EAD;" = max[EAD, E(tr)]

Como se ha discutido previamente, observaciones validas de operaciones que han
entrado en default pueden tener asociados valores negativos de los factores LEQ.
Para justificar esta practica (la censura), algunos bancos argumentan que, ceteris
paribus, este ajuste introduce un sesgo conservador en las estimaciones.

— Truncamiento: esta practica consiste en la eliminacion de las observaciones aso-
ciadas con factores LEQ; negativos. Es dificil encontrar una justificacion para el

15. Es necesario tener cuidado con el uso de esta nomenclatura (censura y truncamiento), ya que estas palabras no se
usan de manera uniforme en la literatura. Por ejemplo, Araten (2001), p. 36, usa el término truncamiento para describir
lo que en este articulo se denomina censura. La terminologia empleada en el texto sigue la utilizada en el Working Paper
No.14 BCBS (2005), p. 66.
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4.2.3 Tratamiento de
observaciones con factores LEQ,

observados mayores que uno

truncamiento de dichas observaciones. En principio, este truncamiento podria ser
un método practico para generar una distribucion estresada de factores LEQ,. Sin
embargo, este procedimiento presenta, como minimo, dos importantes inconve-
nientes:

e | aeliminacion de las observaciones con LEQ, < 0 podria introducir incoherencias
con el RDS utilizado para obtener las estimaciones de las LGD, debido a que
algunas de esas observaciones podrian estar asociadas con operaciones con
pérdidas observadas altas.

e Cuando el método estimacion usa medias muestrales, las estimaciones de los
factores LEQ(f) basadas en un RDS truncado pueden ser muy inestables frente
a cambios en RDS, dependiendo del nimero de observaciones con factores
LEQ; préximos a cero.

— No hacer nada con los factores LEQ; (pero fijar un suelo para las estimaciones'®,
LEQ(f) > 0). Esta es la decision mas natural.

Como se prueba en la seccion 6.3.1, si se impone la restriccion LEQ(f) > 0 a los estimadores y
se ajusta un modelo determinado basado en la minimizacion de los errores de estimacion (me-
didos en términos de una funcion de pérdida especial), entonces se obtienen las mismas esti-
maciones cuando se utilizan los datos originales que cuando se usan los datos censurados.

En principio, dada la definicion de los factores LEQ observados [2], seria natural esperar que
dichos factores LEQ, fueran menores o iguales que uno, en un banco con entorno de control
adecuado. Sin embargo, la existencia de factores LEQ, mayores que uno no es en todos los
casos un indicador de fallos en los controles establecidos por el banco para asegurar que
los limites de crédito establecidos son efectivos. Hay situaciones en las que factores LEQ,
mayores que uno aparecen de forma natural. Por ejemplo:

— Enalgunos casos, los bancos usan limites internos (no comunicados a los clientes,
unaavised limits)'” en vez de los limites nominales de las operaciones para gestio-
nar internamente el riesgo. La posibilidad de disposiciones adicionales del crédito
solo cesa cuando la exposicion es mayor que el limite interno.

— En algunos productos (por ejemplo, tarjetas de crédito o descubiertos en cuentas
corrientes), esos problemas son dificiles de evitar, ya que, tipicamente hay un retra-
so entre la exposicion real y la usada por el banco para establecer controles.

— Algunas veces, la exposicion en el momento del default incluye la ultima liquidacion
de intereses (y comisiones), y esta cantidad se carga en la cuenta, incluso cuando
el limite ha sido alcanzado previamente.

Los anteriores excesos sobre los limites nominales son, en general, pequefios. En estas situa-
ciones, puede ser apropiado tratar estas observaciones como cualquier otro caso. Sin embar-
go, en otras circunstancias hay observaciones con factores LEQ, grandes que son el resultado
de otras causas totalmente diferentes, como, por ejemplo:

16. Como minimo, este suelo es un requisito cuando las estimaciones se van a usar para fines regulatorios. 17. Fre-
cuentemente, estos limites unadvised se calculan como un porcentaje o una cantidad fija por encima de los limites co-
municados.
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4.3 VARIABLES EXPLICATIVAS
DE LA EAD

— Cambios en los limites después de la fecha de referencia y antes del conocimiento
de dificultades en la operacion.

— Cambios explicitos o implicitos en los limites en el momento del default o cuando
las dificultades en la operacion ya han aparecido.

— Inadecuado entorno de control y existencia de errores o fraudes que podrian ser
tratados como eventos de riesgo operacional.

A pesar de la diversidad de las circunstancias anteriores, algunos bancos acotan superior-
mente todos los factores LEQ; a uno. En general, esta regla no es adecuada ni para fines in-
ternos ni para los regulatorios, y, por el contrario, se necesita un andlisis detallado de las cau-
sas que dan lugar a esas observaciones antes de tomar una decision aceptable. En cualquier
caso, un requisito es la coherencia con los procedimientos utilizados para estimar las LGD.

En la practica, las variables explicativas (RD) afectan a las estimaciones por dos vias diferen-
tes. En primer lugar, la cartera se segmenta en clases homogéneas usando ciertas caracteris-
ticas cualitativas y cuantitativas. Entre las variables explicativas utilizadas para esta segmen-
tacion, diferentes estudios citan, como minimo:

— Tipo de operacion: la importancia de esta caracteristica se debe, basicamente, a
que existe todo un espectro de operaciones con limites explicitos y diferentes con-
diciones para las disposiciones, que van desde operaciones con limites incondicio-
nales a operaciones en las que cada disposicion requiere algun tipo de aprobacion
previa.

— Covenants: es frecuente que el banco tenga la posibilidad de denegar disposicio-
nes adicionales cuando se dan determinadas circunstancias. Las clausulas que
detallan estas circunstancias se denominan covenants'®. Tipicamente, estas cléu-
sulas tienen que ver con condiciones objetivas que son indicadores de deterioro de
la calidad crediticia del acreditado, tales como: bajadas de rating, caidas de renta-
bilidad o cambios en ciertas ratios financieras clave por debajo de algunos umbra-
les explicitos'®.

En segundo lugar, una vez que se ha identificado una clase incluyendo operaciones que, en
principio, son suficientemente homogéneas para disefiar un modelo explicativo comun para
las EAD, es necesario seleccionar un conjunto apropiado de variables explicativas (risk drivers
cuantitativos). Entre esas variables cuantitativas, diferentes estudios realizados a partir de
bases de datos privadas sugieren que es conveniente considerar, como minimo:

— El tamano del limite de crédito L(tr).
— El dispuesto y el disponible a la fecha de referencia, E(tr) y L(tr) — E(tr).
— La utilizacion porcentual del limite a la fecha de referencia e(tr). Como se discutio

en la seccion 4.2.2, este valor de utilizacion porcentual tiene poder discriminante
respecto a los factores LEQ,.

18. Algunas veces estas clausulas se denominan clausulas de cambios adversos significativos (Material Adverse Chan-
ges, MAC clauses). Véase, por ejemplo, Lev (2004), p. 14. 19. Para mas detalles sobre los covenants, véase, por
ejemplo, Sufi (2005), p. 5.
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5 Estimaciones

de la EAD

5.1 RELACION ENTRE
OBSERVACIONES DEL RDS
Y LA CARTERA ACTUAL

— Eltiempo que falta para la entrada en default td — tr: hay evidencia empirica de que
esta variable tiene capacidad explicativa significativa, al menos, cerca de la fecha
de default.

— La clase de rating en la fecha de referencia R(tr): esta variable es, en general, rele-
vante, pero diferentes estudios han encontrado una correlacion positiva significativa
entre calidad crediticia y los CF, en algunos casos, y correlacion significativa nega-
tiva en otros. Parece que el papel del rating como variable explicativa relevante esta
relacionado con el tipo de cartera, las propiedades dinamicas de cada sistema de
rating y los usos del rating para aplicaciones internas.

— Estatus de la operacion en la fecha de referencia S(tr): muchos bancos, ademas de
sistemas de rating o scoring, tienen en funcionamiento sistemas de alerta que es-
tan enfocados a la identificacion rapida de problemas de liquidez y de otras dificul-
tades a corto plazo de los acreditados. La diferencia béasica con los sistemas de
rating es que estos sistemas de alerta son mas dinamicos e identifican problemas
antes de que el rating lo refleje?®. Como resultado de estos sistemas, ciertas ope-
raciones se clasifican en clases muy amplias, tipicamente: estatus normal y unos
pocos grados sujetos a vigilancia especial. Esto significa que, una vez que una
operacion ha sido identificada como relacionada con un acreditado problematico,
el nivel de vigilancia y, en algunos casos, las condiciones practicas para disposicio-
nes de fondos adicionales cambian?'. Por lo tanto, el estatus es una variable expli-
cativa crucial para estimar la EAD.

— Indicadores macroecondmicos.

Para las observaciones en el RDS, los valores de las variables anteriores son, en general, co-
nocidos. Para una operacion que no ha entrado en default, estas variables se calculan utilizan-
do la fecha actual, t, como fecha de referencia, tr. Respecto al tiempo hasta el momento de
entrada en default existe un problema, ya que, para una operacion que no ha entrado en de-
fault, este tiempo es desconocido. En el contexto de Basilea Il se esta interesado en estima-
ciones de la EAD sujetas a la condicién de que la operacion entra en default en un periodo de
un aflo. Por lo tanto, en este contexto, lo relevante es la influencia de esta variable cuando el
rango de valores varia desde uno a doce meses.

Esta seccidn presenta diferentes métodos para asignar una estimacion de la EAD a una ope-
racion, f, que no ha entrado en default en la fecha t, perteneciente a la cartera actual, basan-
dose en un subconjunto del RDS que agrupa observaciones (de operaciones que han entrado
en default) similares a la observacion asociada a f en la fecha en la que desea estimar su EAD,
EAD(f). Este subconjunto se denota por RDS(f).

El proceso que asigna un subconjunto del RDS a cada operacion f en la cartera actual se
denomina mapping y permite clasificar la cartera agrupando operaciones con el mismo o si-

20. La relacion méas comun entre estos sistemas de alerta temprana y los ratings es que ciertos cambios en el estatus
desencadenan los procesos para una nueva evaluacion del rating del acreditado. 21. 477. «Due consideration must be
paid by the bank to its specific policies and strategies adopted in respect of account monitoring and payment processing.
The bank must also consider its ability and willingness to prevent further drawings in circumstances short of payment
default, such as covenant violations or other technical default events. Banks must also have adequate systems and
procedures in place to monitor facility amounts, current outstandings against committed lines and changes in outstan-
dings per borrower and per grade. The bank must be able to monitor outstanding balances on a daily basis.», BCBS
(2004).
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5.2 EQUIVALENCIA
ENTRE ESTIMACIONES DE EAD(F)
Y ESTIMACIONES DE CF(F)

milar RDS(f). Reciprocamente, algunos bancos usan un procedimiento que segmenta la car-
tera de exposiciones actuales en clases que agrupan operaciones similares. Este enfoque se
puede reducir al anterior, ya que, después de esta clasificacion de exposiciones, a cada clase
se le asocia un subconjunto del RDS denotado por RDS(C), que se utiliza para la estimacion
de la EAD(f) para las operaciones incluidas en dicha clase C.

Considérese una operacion f de la cartera actual que no ha entrado en default, dado un esti-
mador de EAD(f), si L(f) # E(f), la estimacion anterior se puede expresar en términos de un
factor LEQ(f), de acuerdo con la siguiente ecuacion:

EAD(f) = E(f) + LEQ(f) * (L(f) — E(f)) [13]

donde LEQ(f) viene dado por:

_ EAD(f)-E(f) _ ead(f)—e(f)

B =) R W~ [l

Adicionalmente, si se esté interesado en estimaciones EAD(f) que verifiqguen EAD(f) > E(f), en-
tonces de la ecuacion [13]:

— Si L(f) > E(f), se tiene que EAD(f) > E(f) si y solo si LEQ(f) > 0.
- Si L(f) < E(f), se tiene que EAD(f) > E(f) si y solo si LEQ(f) < 0.

Por lo tanto, sin hipdtesis adicionales, para operaciones que verifican L(f) # E(f), se ha probado
que para estimar la EAD(f) es suficiente centrarse en métodos que estimen factores de con-
version adecuados LEQ(f) basados en las observaciones incluidas en el RFD(f) y, después de
eso, emplear la ecuacion [13] para asignar una estimacion individual de la EAD.

Finalmente, el método mas simple para estimar una EAD para una clase es sumar las EAD
individuales para todas las operaciones incluidas en la clase.

Por ejemplo, para ciertos tipos de operaciones, algunos bancos asignan una EAD a f, median-
te la férmula [15] y utilizando un CCF(f) estimado previamente::

EAD(f) = CCF(f)-L(f) [15]

Este método se llama, a veces, método del coeficiente de utilizacion del limite?? (Usage at
Default Method); este caso se puede reducir al método general de la ecuacion [13] sie(f) # 1,
asignando un factor LEQ(f) dado por:

_ CCF(f)-L(f)—E(f) _ CCF(f)-e(f)
O Lh-E  1—e(f)

LEQ(f) [16]

Reciprocamente, si tenemos una estimacion del LEQ(f), despejando en la ecuacion [16] el
CCF(f) en funcion del LEQ(f), obtenemos:

CCF(f) = LEQ(f)- (1—e(f)) + e(f) [17]

22. Este método se denomina Momentum Method en CEBS Guidelines (2006), parrafos 253 y 254.
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5.3 MODELIZACION DE LOS
FACTORES DE CONVERSION, CF,
A PARTIR DEL RDS

a. Modelo I. Enfasis

en los factores LEQi observados

b. Modelo Il. Enfasis en el
incremento de la exposicion
medido como porcentaje

del limite (incremento porcentual

en utilizacion)

Por lo tanto, los métodos de estimacion de la EAD(f) basados en factores LEQ(f) y los basados
en factores CCF(f) son equivalentes, con la excepcion de aquellas operaciones en las que

e(f) =1.

En las préoximas secciones se presentan los métodos normalmente empleados en la practica
por los bancos para estimar los factores LEQ(f) desde una perspectiva unificada. Esto se uti-
liza después para analizar la optimalidad de los diferentes enfoques. Ademas, se derivan las
férmulas mas empleadas en la practica como casos especiales de los métodos previamente
presentados [cuando se asume una determinada forma funcional para el factor LEQ(f)].

Esta seccidn presenta varios métodos para estimar factores de conversion a partir de proble-
mas de regresion basados en la siguiente ecuacion basica:

EAD(f) — E(f) = LEQ(T) - (L(f) — E(f)) [18]

Todos estos métodos intentan explicar los incrementos observados en la exposicion de las
operaciones entre la fecha de referencia y la fecha de default, y se pueden agrupar en tres
modelos atendiendo a cémo se miden dichos incrementos: como porcentaje del disponible
(énfasis en los factores LEQ observados), como porcentaje del limite observado (énfasis en la
utilizacion del limite) o, finalmente, en valor absoluto (énfasis en la exposicion).

Dividiendo [18] por L(f) - E(f), se obtiene:

ead(f)—e(f) _ EAD(f)-E(f) _
—em  CmhEm A el

Por lo tanto, la logica en este enfoque es determinar una funcion de las variables explicati-
vas LEQ(RD) que «explique» los factores LEQ, observados asociados con RDS(f), dados por
LEQ, = (EAD, - BE)/(L; - E)), en funcion de LEQ(RD)). Esto se puede hacer comenzando por fijar
una expresion para el error asociado a la diferencia LEQ; — LEQ(RD)) y resolviendo un problema
de minimizacion del error. Actualmente, en la practica se usa una funcion cuadratica y simé-
trica para el error en casi todos los casos. Como consecuencia de esa eleccion, el problema
de minimizacion que se ha de resolver viene dado por (problema P.):

Min{Z(LEQ- —LEQ(RD))Q} - Min{Z(%—LEQ(RD)T} [20]
LEQ ' ' LEQ Li-E) ‘

O, equivalentemente:

LEQ(f)= Min{

M >+(EAD, ~E, ~LEQIRD)) - L, —E»)Q} 21]

;
Z(L —E)

i | I
Dividiendo la ecuacion bésica [18] por L(f), se obtiene:

EAD(f) - E(f)
L(f)

L(H-E(f)

=LEQl) =

(22]

Por lo tanto, en este enfoque las cantidades observables que se han de explicar vienen dadas
por (EAD, —E,)/L; y los valores explicativos son LEQ(RD,)-(L; —E;)/L; . Siguiendo el mismo
razonamiento que en el enfoque anterior, el problema de minimizacion que se debe resolver
es (problema R.II):
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c. Modelo lll. Enfasis en el

incremento de la exposicion

2
Min{z[%_mmw%ﬂ } 29

O, de forma equivalente:

Lea [ 5L

LEQ(f) = Min{ZLlQ* (EAD, —E, -LEQRD,)- (L, - Ei))z} [24]

Directamente de la ecuacion basica se tiene:
EAD(f) - E(f) = LEQ(f) - (L() - E(f)) [25]

En este caso, las cantidades que se han de explicar son las EAD, —E,, y la variable explicativa
es LEQ(RDi)A ( —Ei) . Como en los otros casos, el problema de minimizacion asociado viene
dado por (problema PIl):

LEQ

LEQ() = Min{Z(EADi ~E,-LEQRD))- (L, - Ei))z} [26]

De las ecuaciones [21], [24] y [26], se deduce que todos estos problemas se pueden reducir
a uno mas general (problema R.IV):

Min{Z[M—LEQ(RD). L, —E)]z} o

LEQ o,

donde w; representa a L, — E; en el modelo |, a L en el modelo Il'y a 1 en el modelo lll. Si F*
denota a la funcién de distribucién empirica de (EAD —E)/® asociada con las observaciones
incluidas en el RDS(f), el problema P.IV se puede expresar como:

2
LEQ(RD) = Min E<( FAD-E _| eqrp).- (L_E)j > (28]
LEQ |F* ® ®

En el caso mas general, suponiendo que (L — E)/m es constante para observaciones en RDS(f),
la solucion de [28] viene dada por?S:

50+ iy

En consecuencia, en la practica, el problema se reduce a encontrar métodos para aproximar
estas esperanzas condicionadas.

Si se asume una forma parametrica para el factor LEQ, el problema se convierte en:

LEQ(f) = LEQ(4,D....),

~LEQ(a,b,...)-

[ EAD-E L- E))2 (30]
(O]

®

23. \éase el anejo 2.
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5.4 LEQ = CONSTANTE

5.4.1 P.I. La media muestral

5.4.2 PIl. Laregresion

sin constante

Si, ademas, la forma funcional es lineal en los parametros, el problema se reduce a un proble-
ma de regresion lineal.

En resumen, los métodos tradicionales se pueden clasificar como modelos de regresion que
se centran en la minimizacion del error cuadratico en las predicciones de: los factores LEQ,,
las EAD en porcentaje del limite o las EAD. Estos métodos producen diferentes estimaciones
de la EAD(f) que se basan en estimaciones de los factores LEQ(f) proporcionales a ciertas
esperanzas condicionadas. A primera vista, el método que se fija directamente en los factores
LEQ (modelo |) parece el mas natural, el que se fija en los incrementos porcentuales en la
utilizacion del limite (modelo Il) parece mas estable que el método anterior y, como se muestra
en la seccion 6, el método basado en los incrementos de la EAD (modelo Ill) podria presentar
ventajas cuando las estimaciones se van a usar en los calculos de capital regulatorio, debido
a la relacion entre los requisitos de capital y la EAD.

En la préactica®*, los bancos usan con frecuencia, como estimador de LEQ(f) en t, la media
muestral de los factores LEQ observados, LEQ,, restringida a aquellas observaciones que son
similares a {f,t,RD}. Suponiendo que el factor de conversion es constante para observaciones
similares a {f,t}, LEQ(f) = LEQ, y resolviendo el problema P.| se obtiene:

— EAD, -, ¢ EAD, E
LEQleé/IdQR{Z[W—LEQj } Z ZLEQ [31]

En otros casos, los bancos utilizan una media muestral ponderada que trata de tener en cuen-
ta una posible relacion entre el tamafno de las exposiciones (0 de los limites) y los factores
LEQ. Si en el problema P.I se introduce una ponderacion w;, y se supone que el factor LEQ es
constante para observaciones similares a {f,t}, entonces:

o LE
LEQ = Min{E W(EAD & LEQ) } 2rEa [32]
LEQeR z w,

Cuando la justificacion para incluir las ponderaciones es tener en cuenta una variable explica-
tiva para el LEQ, este tratamiento es incoherente. La razén es que la media ponderada es una
solucion optima solamente cuando suponemos que LEQ = constante, y esto significa que no
se estan considerando variables explicativas adicionales.

Otro método, ampliamente utilizado por los bancos es usar el estimador de la pendiente de
una regresion lineal basada en el modelo Il y asumir que el factor LEQ es constante. Bajo esas
condiciones, la expresion para el estimador de regresion viene dada por:

2
(EQ- Min z[_EADi-E LEQ. (L E]]
LEQeR | & L L

_ Z(EM)_LE.IQ)(LI_EI) D (ead,—¢)1-¢) )
L-F i (1 - )2
Z[L-j -

24. Al menos, este es el caso de los modelos aplicados por algunos bancos espafoles en la actualidad (2006).
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5.4.3 PIll. Media ponderada

muestral

5.5 METODO DEL COEFICIENTE
DE UTILIZACION DEL LIMITE, CON
CCF = CONSTANTE (SIMPLIFIED
MOMENTUM METHOD)

6 Como valorar
la optimalidad
de las estimaciones

Si en el problema Pl se supone que LEQ = constante, este se puede expresar como:

2
— . o EAD, —E,
LEQ(f) = Min Z L -E) (W - LEOJ [34]

Y el 6ptimo viene dado por:

> wiLEQ
LEQ = Z—,con w, = -EY [35]
W,

|

Por lo tanto, bajo este planteamiento, aparece una media ponderada muestral de forma natu-
ral. Sin embargo, merece la pena notar que los pesos (L, — E)? son diferentes de los actual-
mente propuestos por algunos bancos (basados en L; 0 en E).

Este método es utilizado algunas veces por bancos que tratan de evitar el uso explicito de
factores LEQ observados (o estimados) negativos o para tipos de operaciones en los que la
utilizaciéon actual del limite no tiene capacidad predictiva para la EAD. La EAD de una opera-
cion que no ha entrado en default EAD(f) se estima utilizando la ecuacion [15] directamente y
una estimacion sencilla del CCF (por ejemplo, la media muestral de los factores CCF observa-
dos asociados a un conjunto de operaciones, C, que han entrado en default).

EAD(f) = CCF(C)-L(f) [36]

De la ecuacion [16], y suponiendo que CCF = constante, se obtiene una forma funcional es-
pecifica para el factor LEQ(e(f)) dada por:

—= . CCF-L(f)~E(f) _ CCF—e(f)
HEat = L -Ef)  1-ef) 1871

En general, dos operaciones con el mismo CCF estimado y con diferentes valores de su utili-
zacion porcentual actual, e(t), tendran asociados diferentes factores LEQ segun la ecuacion
anterior.

El principal problema con el método de la ecuacion [36] es que la experiencia muestra que, en
general, el dispuesto y el disponible tienen fuerte capacidad explicativa para la EAD. Por esta
razon, este método (con CCF = constante) no parece satisfacer el requisito de utilizar toda la in-
formacion relevante?® (ya que no tiene en cuenta el dispuesto vy el disponible como variables ex-
plicativas de la EAD) para muchos de los tipos de operaciones que aparecen en la practica.

Para valorar la optimalidad de las diferentes estimaciones de los CF que se pueden asociar a
un conjunto de datos de referencia y a una cartera, es necesario precisar algunos elementos
en el problema basico. El primer elemento que se ha de clarificar es el tipo de estimaciones
requerido atendiendo al papel de las variables macroecondmicas explicativas en el método de
estimacion. El segundo elemento que se debe precisar es como se miden los errores asocia-
dos con las estimaciones y motivar dicha eleccion. Esto se puede hacer introduciendo una
funcién de pérdida que especifica cdmo se penalizan las diferencias existentes entre los valo-
res estimados de la EAD vy los valores reales.

25. 476. «The criteria by which estimates of EAD are derived must be plausible and intuitive, and represent what the bank
believes to be the material drivers of EAD. The choices must be supported by credible internal analysis by the bank [...]
A bank must use all relevant and material information in its derivation of EAD estimates...», BCBS (2004).
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6.1 TIPO DE ESTIMACIONES

6.2 UNA CLASE DE FUNCIONES
DE PERDIDA ADECUADAS

Atendiendo al uso de las variables macroecondmicas, se puede distinguir entre los siguientes
tipos de estimaciones:

— Estimaciones PIT (Point in time estimates): estas estimaciones estan condiciona-
das a ciertos valores de las variables macroecondmicas explicativas; por ejemplo,
valores préximos a los valores actuales. Lo anterior permite que las estimaciones
estén afectadas por las condiciones econémicas actuales y que varien siguiendo
el ciclo econémico. Esto, en teoria, es una buena propiedad para las estimaciones
internas que los bancos necesitan para la fijacion de precios de referencia y otras
finalidades internas. El principal problema con las estimaciones PIT es que estan
basadas en menos datos que las estimaciones promedio a largo plazo (estimacio-
nes LR, que se definen mas abajo) y, por lo tanto, en la practica son menos esta-
bles y mas dificiles de estimar que las LR.

— Estimaciones promedio a largo plazo LR (Long-run estimates): se trata de estima-
ciones incondicionales respecto a las variables explicativas macroeconémicas, es
decir, se ignoran los valores de las variables explicativas macroecondmicas en las
estimaciones. La principal ventaja es que son mas robustas y mas estables que
las estimaciones PIT. Estas estimaciones LR son las requeridas para los enfoques
IRB?5, con la excepcion de aquellas carteras en las cuales exista evidencia de una
dependencia adversa entre las tasas de default y los factores LEQ. Actualmente,
este tipo de estimaciones LR también son las que los bancos usan actualmente
para sus fines internos.

— Estimaciones DT (Downturn estimates): se trata de estimaciones PIT basadas
en escenarios macroeconémicos (dowturn conditions) en los que las tasas de
default para la cartera considerada se supone que serian especialmente altas.
Cuando existe evidencia de que hay una dependencia adversa entre las tasas
de default y los factores LEQ, este podria ser el tipo de estimaciones que, en
teorfa, deberfan usarse para los enfoques IRB?’. En la préctica, el uso de esti-
maciones DT es dificil, ya que, ademas de las dificultades asociadas con las
estimaciones PIT, es necesario identificar los escenarios macro (downturn con-
ditions) y disponer de un numero suficiente de observaciones bajo esas circuns-
tancias.

En lo que sigue, se supone que se esta interesado en estimaciones promedios a largo
plazo.

El objetivo de esta seccidn es determinar un tipo de funcién de pérdida que verifique los
requisitos basicos del problema de estimacion de la EAD cuando es necesario obtener
estimaciones de la EAD adecuadas para los enfoques IRB. Por lo tanto, tiene sentido es-
pecificar la pérdida asociada con la diferencia entre el valor estimado y el valor real en
términos del error en el capital minimo regulatorio (calculado como la diferencia entre los
requisitos de capital asociados a las dos cifras). Utilizando la férmula regulatoria a nivel de

26. 475. «Advanced approach banks must assign an estimate of EAD for each facility. It must be an estimate of the long-
run default — weighted average EAD for similar facilities and borrowers over a sufficiently long period of time, [...] If a po-
sitive correlation can reasonably be expected between the default frequency and the magnitude of EAD, the EAD estima-
te must incorporate a larger margin of conservatism. Moreover, for exposures for which EAD estimates are volatile over
the economic cycle, the bank must use EAD estimates that are appropriate for an economic downturn, if these are more
conservative than the long-run average.», BCBS (2004). 27. Esto se puede interpretar a la luz de las clarificaciones a los
requisitos sobre las estimaciones de la LGD contenidos en el parrafo 468 de Marco Revisado. Véase BCBS (2005).
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FUNCION DE PERDIDA LINEAL Y ASIMETRICA FIGURA 6

€

L=2"AK |

1 L=AK

operacion, la pérdida asociada con la diferencia entre el requisito de capital bajo el valor
estimado de la exposicion K(EAD(f)) y bajo el valor real de la exposicion K(EAD) se puede
expresar como sigue?®

L(AK(f)) = L(K(EAD)-K(EAD(f)) =

L(6(PD)-LGD - (EAD —EAD(f))) = L(¢(PD)-LGD- A(EAD(f))) (58]
Ademas, al menos desde un punto de vista regulatorio, subestimar el nivel de capital requeri-
do es peor que sobreestimar dicho importe. Por esta razon, es conveniente utilizar una fun-
cion de pérdida asimétrica que penaliza mas una subestimacion del requisito de capital que
una sobreestimacion del mismo importe. La familia mas simple de tales funciones viene dada
por [39], donde b > a:

L(aK) = {aAK siiAK >0 39]
b-AK siiAK <O

Estas funciones de pérdida permiten cuantificar el grado de prudencia. Cuanto mayor sea b/a,

mayor es la penalizacion asociada a un subestimacion del capital con respecto a una sobre-

estimacion. Por ejemplo, sia =1y b =2, la pérdida asociada con una subestimacion del ca-

pital requerido (AK < 0) es dos veces la pérdida asociada con una sobreestimacion de la

misma magnitud®®. El gréfico de la funcion de pérdida se presenta en la figura 6.

Utilizando este tipo especifico de funcion de pérdida [39], y suponiendo que LGD >0, se
obtiene una expresion mas simple para el error en el capital K en términos del error en la
EAD:

L(AK(f)) = 6(PD)-LGD-L(A(EAD(f))) [40]

28. Enlo que sigue, se supone que la operacion f tiene una PD y una LGD adecuadas, estimadas previamente.  29. Que
yo tenga noticia, la primera aplicacion de una funcién de pérdida de ese tipo en el contexto del riesgo de crédito fue
propuesta en Moral (1996). En ese articulo la funcién de pérdida se uso para determinar el nivel ptimo de provisiones
como un cuantil de la distribucion de pérdida de la cartera.
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6.3 LA FUNCION OBJETIVO

6.3.1  Minimizacion de
la esperanza matematica
del error en el capital minimo

a nivel de operacion

Se demuestra que la pérdida asociada con un error en el requisito de capital es proporcional
a la pérdida asociada con el error en términos de la exposicion y que las unidades en que esta
expresada la pérdida son las mismas que las de la exposicion (€).

Una vez que se ha escogido la funcidon de pérdida, hay que encontrar la funcion de objetivo
mas natural para el problema de estimacion.

Si se utiliza como funcién objetivo el error esperado del requisito de capital minimo a nivel de
operacion, utilizando la ecuacion [40] se obtiene el siguiente resultado:

MinfEIL(aK (7))} = o(PD)-LGD -MinfEIL (aE€AD(F))} [41]

Esto significa que aparece el problema Pl de la seccion 5.3 con una funcion de pérdida dife-
rente:

I\L/ég{ E (LEAD-E-LEQ(RD)- (L - E)))} [42]
O, en términos de la muestra:
- _E - ). (L —E 43
M@{ZL(EAD E, -LEQRD,)- (L, -E, ))} [43]
Y una solucion® viene dada por:

= e b ' 1
LEQ‘”‘Q<EAD E’a+b|RD(f)> L(-E0) [44]

donde Q(x,b/(a + b)) representa un cuantil de la distribucion F(x), tal que®' F(Q) = b/(a + b). Si
a=Db, la funcidn de pérdida dada por [39] es simétrica y el cuantil resultante es la mediana.
Para valores de b/a > 1 se obtienen cuantiles situados a la derecha de la mediana vy, por lo
tanto, estimaciones mas conservadoras del LEQ. Es interesante notar que [44] penaliza la in-
certidumbre cuando b > a*.

Una consecuencia importante de utilizar la anterior funcion de pérdida es que los problemas
M.l y M.II descritos en las ecuaciones [45] y [46] son equivalentes®.

Problema M.I:
'E@E‘{Z L(EAD, —E, ~LEQRRD))- (L —E))} s
Sujetoa:0 <LEQ(f) <1
Problema M.1I:
MQ{Z L(Min[Max[EAD, E;]L]-E, ~LEQRD)- (L; - Ei))} 6]

Sujetoa: 0 <LEQ(f) <1

30. Véase anejo 2. 31. En la practica, es necesario ser mas preciso al definir un g — cuantil, ya que la distribucion F(x)
es discreta. Una definicion comun es: un g — cuantil de F(x) es un nimero real, Q(g,x), que satisface PIX < Q(g,x)] 2 gy
PX>Q(q,x)] 21 — g. En general, con esta definicién hay més de un q — cuantil. 32. 475. «Advanced approach banks
must assign an estimate of EAD for each facility. It must be an estimate [...] with a margin of conservatism appropriate to
the likely range of errors in the estimate.», BCBS (2004). 33. La prueba se sigue de la proposicion contenida en el
anejo 1.
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6.3.2 Minimizacion del error en
el requisito de capital a nivel de

operacion para clases regulatorias

7 Ejemplo 1
7.1 RDS
7.1.1 Caracteristicas

Esto significa que un estimador que satisfaga la restriccion 0 < LEQ(f) < 1, si es optimo utili-
zando los datos originales, también lo sera utilizando los datos censurados para mostrar
factores LEQ observados entre cero y uno.

Algunas veces, a pesar de la existencia de estimaciones internas de los factores LEQ a nivel
de operacion, puede ser necesario asociar una estimacion comun del LEQ para todas las
operaciones incluidas en una clase que agrupa operaciones con diferentes valores para las va-
riables explicativas internas. Esto puede ocurrir, por ejemplo, debido a la existencia de dificul-
tades para demostrar con los datos disponibles que la discriminacion al nivel de granularidad
interno esta justificada. En este caso, para uso regulatorio es necesario adoptar una estructu-
ra menos granular para las variables explicativas que la utlizada para los fines internos. Por lo
tanto, el problema de encontrar un estimador ¢ptimo para uso regulatorio se puede resolver
utilizando la estructura de las variables explicativas valida para fines regulatorios. En otras
palabras, el procedimiento propuesto consiste en calcular unas nuevas estimaciones, utilizan-
do el mismo método, con una estructura menos granular para las variables explicativas. En
general, el nuevo estimador no sera una media simple o ponderada de los estimadores ante-
riores.

Este ejemplo®* ilustra las ventajas e inconvenientes basicos de utilizar los métodos explicados
en las secciones anteriores para estimar los factores LEQ y las EAD. Se centra en estimaciones
promedios a largo plazo de la EAD de una operacion f, que se encuentre en un estatus normal,
utilizando como variables explicativas basicas el limite L(t) y la exposicion E(t) actuales.

Las principales caracteristicas del RDS utilizadas en este ejemplo se describen seguidamen-
te:

— Fuente del RDS: las observaciones se obtienen de un conjunto de operaciones
que han entrado en default, durante un determinado periodo de observacion, per-

tenecientes a una cartera de medianas empresas (SME).

Periodo de observacion: cinco afios.

Tipos de producto: cuentas de crédito con un limite de crédito comprometido,
conocido por el cliente, dado por L(t).

— Exclusiones: No se incluyen todos los defaults internos que ocurrieron durante el
periodo de observacion, ya que se han aplicado previamente varios filtros. Como
minimo, se han eliminado las siguientes operaciones del conjunto de datos de re-
ferencia:

e operaciones que han entrado en default con L(td — 12) < E(td — 12), y

e aquellas con menos de doce observaciones mensuales antes de la fecha de
default.

— Numero de observaciones, O;: #RDS = 417*12 = 5.004 observaciones, que estan
asociadas con 417 operaciones que han entrado en default y las fechas de refe-
rencia 1, 2, ..., 12 meses anteriores a la entrada en default.

34. Aunque este ejemplo podria considerarse representativo para las cuentas de crédito de ciertas carteras de medianas
empresas, no se corresponde con una cartera real extraida de un banco.
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7.1.2 Distribuciones empiricas

de ciertos estadisticos

a. Distribucion de los factores LEQ

observados

b. Distribucién conjunta
de los factores LEQ observados y de
la utilizacion porcentual a la fecha

de referencia

— Estructura del conjunto de datos de referencia, RDS: la estructura propuesta en [8],
pero, por simplicidad, solo considera un conjunto basico de variables explicativas:

0, ={i=(f,tr), RD, = {L(tr),E(tr),S(tr),td}EAD, } [47]

— Estatus de una operacion a la fecha de referencia: no hay informacion sobre el
estatus de las operaciones. El banco tiene implementado un sistema de alertas
que clasifica las exposiciones en cuatro clases muy amplias: N = controles y nivel
de vigilancia normales; V = bajo estrecha vigilancia para las disposiciones; | = ex-
cedidos, es decir, la exposicidn actual es mayor que el limite, y esto implica que
existen controles férreos que impiden disposiciones adicionales sin autorizacién
expresa; y, por ultimo, D = operacién que ha entrado en default, donde no son
posibles nuevas disposiciones, si bien, en algunos casos, la exposicion se incre-
menta debido a cargos por liquidaciones de intereses y comisiones. En este ejem-
plo, a los efectos de tener en cuenta la variable estatus como variable explicativa,
las observaciones con estatus S(tr) = N se han aproximado mediante el siguiente
procedimiento:

e En primer lugar, todas las observaciones con E(tr) > L(tr) se marcan con un esta-
tus no normal.

e En segundo lugar, después de analizar las distribuciones empiricas de los facto-
res LEQ observados (y otra informacion), se decidid considerar todas las obser-
vaciones con td — tr menor que cinco meses como si estuvieran en un estatus
no normal y eliminar todas las observaciones con td — tr = siete meses (véase la
seccion siguiente).

En la practica, el uso de los valores reales de la variable estatus es necesario, ya que la iden-
tificacion temprana de acreditados problematicos y los cambios subsiguientes en la disponi-
bilidad de acceso al limite nominal tienen importantes consecuencias en las EAD observadas.
Por esta razon, las observaciones hasta cinco meses antes de la fecha de default para las que
E(tr) < L(t) se consideraron con un estatus normal. En este caso, el nimero de observaciones
con S(tr) = N es: #RDS(IN) = 2.919.

El histograma de la figura 7 resume la variabilidad empirica de los factores LEQ asociados con
las 2.442 observaciones para las que es posible calcular dicho estadistico®.

La citada figura muestra que la distribucion es muy asimétrica, con un nimero muy alto de
observaciones fuera del intervalo [0, 1], que es el rango natural para los factores LEQ obser-
vados. La media muestral es aproximadamente -525, debido a la existencia de muchas ob-
servaciones con valores negativos muy grandes en valor absoluto, y resalta uno de los princi-
pales problemas que aparecen cuando se utiliza la media muestral como estimador. La
mediana es 0,97 y ese valor, comparado con el de la media, pone de manifiesto las ventajas
de utilizar estadisticos menos dependientes de los valores extremos de la distribucién para la
estimacion.

Para reducir la variabilidad de los factores LEQ observados es necesario considerar alguna
variable que tenga capacidad explicativa, al menos, para el rango de valores de los factores

35. Se han eliminado las observaciones asociadas con el horizonte td —tr = 7, por las razones que se explican mas
adelante.
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HISTOGRAMA DE LOS FACTORES LEQ OBSERVADOS FIGURA 7
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LEQ observados. Por ejemplo, la distribucion empirica conjunta presentada en la figura 8
muestra que la variable utilizacién porcentual a la fecha de referencia es importante para limi-
tar la variabilidad de los factores LEQ observados. Los puntos negros, en la parte superior de
la figura, representan las observaciones en el espacio {1—e(tr), LEQi}.

c. Influencia de td - tr La figura 9 presenta las distribuciones empiricas de los factores LEQ observados asociadas
en los estadisticos basicos con un distancia fija en meses entre la fechas de default y de referencia para valores los valo-
restd-tr=1,2,...,12.

DISTRIBUCION CONJUNTA DE LOS LEQ, Y DE LA UTILIZACION PORCENTUAL FIGURA 8
EN LA FECHA DE REFERENCIA tr
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DISTRIBUCIONES EMPIRICAS DE LOS LEQ; PARA DIFERENTES VALORES FIGURA 9
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Las distribuciones asociadas con valores de td —tr=1, 2, 3, 4 son muy diferentes de las
otras. La distribucién condicional a td —tr = 7 es totalmente andmala, y la razén para este
comportamiento es un error existente en el proceso que generd estos datos.

La figura 10 representa las distribuciones empiricas del incremento en la utilizacion porcentual
entre la fecha de referencia y la fecha de default, ead; — e(tr), asociadas con una distancia fija
en meses entre las fechas de referencia y de default para valores de td —tr=1, ..., 12. Nue-
vamente, las diferencias entre las distribuciones condicionadas a observaciones con fechas

DISTRIBUCIONES EMPIRICAS DEL INCREMENTO PORCENTUAL FIGURA 10
EN LA UTILIZACION DESDE tr
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7.2 PROCEDIMIENTOS
DE ESTIMACION
7.2.1 Modelo Il

a. Datos originales y enfoque

de horizonte fijo

DISTRIBUCIONES EMPIRICAS DEL INCREMENTO EN LA EXPOSICION FIGURA 11
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de referencia cercanas al default y lejanas al default son obvias, y la existencia de valores
andmalos para el valor td — tr = 7 es evidente.

Finalmente, la figura 11 muestra las distribuciones empiricas del incremento de la exposicion,
EAD; - E(tr), entre las fechas de referencia y de default.

Algunos bancos plantean el modelo Il suponiendo un factor LEQ constante y, normalmente,
utilizan un enfoque de horizonte fijo a doce meses, T = 12. Esto significa que ajustan un mo-
delo de regresion lineal sin término independiente, dado por:

EAD, Etd-12 Etd-12
__E(d-12) | (| Eld-12) 4
L(td=12) L(td-12) L(td-12)

Por lo tanto, en estos casos, el planteamiento del banco se centra en la minimizacion del error
cuadratico del incremento de la exposicion expresada como porcentaje del limite. Los resul-

tados con este método se resumen a continuacion.

Utilizando los datos originales, la estimacion del factor LEQ es LEQ = 0,637 y el R? ajustado
es 0,13. Por lo tanto, la estimacion final para la LGD de una operacion, f, que se encuentra en
un estatus normal viene dada por la férmula:

EAD(f)=E(t)+0,637- (L(t)-E(t)) [49]

La figura 12 presenta, para cada observacion en RDS(td — 12), los valores de las parejas
{i-e(td—12), ead, —e(td—12)}. La zona sombreada en la parte superior de las figuras 12, 13
y 14 se corresponde con puntos en los que LEQ; > 1.

Del andlisis de la distribucion anterior y de los resultados de la regresion es claro que, como
minimo:
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b. Datos censurados y enfoque

de horizonte fijo

INCREMENTO PORCENTUAL DE LA UTILIZACION DESDE LA FECHA FIGURA 12
DE REFERENCIA
4 F e
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1 Es necesario llevar a cabo un procedimiento explicito de limpieza de los datos
originales antes de la fase de estimacion. Por ejemplo, es necesario analizar las
observaciones asociadas a los puntos situados encima de la linea y = x, y, des-
pués de eso, decidir qué observaciones deben ser eliminadas del RDS.

2 El grado de ajuste es muy bajo. Muchos de los puntos (aquellos con disponibili-
dad, 1 - e(tr), proxima a cero) tienen poca influencia en el resultado de la regre-
sion, debido a la restriccion de que no hay término independiente.

3 Para valorar la fiabilidad de la estimacion del LEQ es necesario identificar los out-

liers y las observaciones influyentes y efectuar analisis de estabilidad. En este
caso, dada la forma funcional del modelo, y = k*x, y el bajo nimero de puntos
asociados con valores grandes de 1 — e(tr), estas observaciones son puntos in-
fluyentes®®. Es facil comprender que los cambios en esos puntos afectan al resul-
tado de la regresion y, por lo tanto, a la estimacion del LEQ.

Para obtener resultados mas estables es necesario contar con mas observacio-
nes (por ejemplo, utilizando el método de horizonte variable).

Algunas veces, los bancos censuran los datos para conseguir que los factores LEQ observa-
dos satisfagan la restriccion 0 < LEQ, < 1. Utilizando datos censurados, la estimacion del fac-
tor LEQ es 0,7 y el R? se incrementa hasta llegar a 0,75. En este caso, todos los puntos se
encuentran el la region triangular blanca de la figura 13, y es claro que la existencia de puntos
muy influyentes (los asociados con valores grandes de 1 — e(tr)) da lugar a inestabilidad. La

figura 13 presenta los puntos asociados a las observaciones censuradas y la recta de regre-

sion.

36. Los denominados puntos influyentes tienen un impacto significativo en la pendiente de la recta de regresion, que, en
el modelo Il, es precisamente la estimacion del factor LEQ.
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REGRESION LINEAL EN EL MODELO Il CON DATOS CENSURADOS FIGURA 13
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El estimador de la EAD en este caso es:

EAD(f)=E(t)+0,7 - (L(t)-E(t)) [50]
c. Datos originales y enfoque Utilizando un enfoque basado en el uso de un horizonte variable con observaciones en las
de horizonte variable fechas tr =td - {12, 11, 10, 9, 8}, el factor LEQ estimado es LEQ = 0,49 y el R? es 0,06.

La figura 14 representa, para cada observacion en el RDS, las parejas {1—e(tr), ead, —e(tr)}
y la recta de regresion asociada con este conjunto de datos ampliado aplicando el mode-
lo II.

REGRESION LINEAL EN EL MODELO Il CON UN HORIZONTE VARIABLE FIGURA 14
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7.2.2 La media muestral

y la media muestral condicionada

a. Caso RDS(f) = RDS, uso

de la media muestral global

En el modelo Il, el uso de un horizonte variable no incrementa el grado de ajuste (que es muy
bajo, debido a la forma funcional incluida en el modelo), pero sf incrementa la estabilidad de
los resultados.

El estimador de la EAD, en este caso, es:
EAD(f) = E(t)+0,49- (L(t)-E(t)) [51]

Si se utiliza el modelo | y se asume que para operaciones similares a f el factor LEQ es cons-
tante, se obtiene una estimacion para EAD(f) calculando la media muestral de los factores LEQ
observados para observaciones incluidas en RDS(f) como estimador de LEQ(f) y, después,
aplicando la ecuacion [13]. Respecto a como definir el RDS(f), en este ejemplo se analizan dos
posibilidades:

— RDS(f) = RDS o, de forma equivalente, utilizar la media muestral global como esti-
mador.

— RDS(f) = {O; tales que ei sea «similar» a e(f)} 0, equivalentemente, utilizar como es-
timador una funcién basada en medias locales diferentes, dependiendo del valor
de ef(f).

Si se calcula la media muestral de todos los factores LEQ observados asociados con las ob-
servaciones en el RDS, se obtiene una cifra absurda:

LEQ(f) = LEQ = 1ZLEQ, =-578 [52]
n4 '
Los problemas que aparecen al utilizar esta media global son debidos a:

1 La inestabilidad de ciertos factores LEQ observados: cuando 1 — E(f)/L(f) es pe-
quefo, los valores de los factores LEQ observados no son informativos.

2 La existencia de valores muy altos para ciertas observaciones, en algunos casos
varias veces L(tr) — E(tr). El tratamiento de estas observaciones requiere un anali-
Sis caso por caso.

3 Asimetrias en el comportamiento de los factores LEQ observados (entre los valo-
res negativos y los positivos).

4 Existe evidencia empirica de que la media muestral de los LEQ, no es constante,
dependiendo de los valores de 1 — E(f)/L(f).

La figura 15 representa la distribucion de los factores LEQ observados y los disponibles en
porcentaje del limite. Esta figura puede ayudar a entender los principales problemas asocia-
dos con este método.

La figura 16 se centra en las observaciones asociadas con valores de los factores LEQ ob-
servados menores que dos. Es claro que hay observaciones mayores que uno (zona som-
breada superior en las figuras 16 'y 17) a lo largo de todo el rango de valores de utilizacion,
aunque tales observaciones son mucho mas frecuentes cuando los valores de la utilizacion
porcentual del crédito en la fecha de referencia son muy altos (valores pequefios de
1 —ef(tr).
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FACTORES LEQ OBSERVADOS Y DISPONIBILIDAD EN LA FECHA FIGURA 15
DE REFERENCIA
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Por estas razones, después de analizar las observaciones en el RDS es necesario tomar cier-
tas decisiones; por ejemplo:

— Eliminar del RDS las observaciones andémalas asociadas con valores de los facto-
res LEQ observados muy grandes.

— Censurar los valores de otras observaciones asociadas con factores LEQ; mayores
que uno.

— Eliminar del RDS las observaciones asociadas con valores muy bajos de E(f) — L(f),
ya que los factores LEQ observados no son en esos casos informativos.

En este ejemplo, se han eliminado del RDS las observaciones con 1 — E(tr)/L(tr) < 0,1 y aque-
llas asociadas a factores LEQ,; > 2. Después de estas modificaciones del RDS, el nuevo valor
para la media muestra de los factores LEQ observados es:

1
LEQ(f)=LEQ=— ) LEQ =0,08
(f) — Z | [53]

Es evidente que esta estimacion global del 8% para el factor LEQ es muy baja para muchas
de las operaciones de la cartera, debido al peso que tienen en la media global los factores
LEQ negativos asociados con observaciones con valores muy bajos de 1 — eff).

Una mejora frente a la anterior estimacion es eliminar outliers, es decir, observaciones asocia-
das con valores extremos de los factores LEQ observados. Silas observaciones asociadas a
los factores LEQ observados por debajo del percentil 10% y por encima del percentil del 90%
se consideran outliers, la media restringida al RDS sin outliers es de un 33% vy, este valor es
estable frente a cambios en los percentiles anteriores.

;
LEQ(f)=LEQ=-Y LEQ =033
(f) = LEQ rz Q, [54]
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b. Caso RDS(f) = {O, tales que e, sea

«similar» a e(f)}

FACTORES LEQ OBSERVADOS MENORES QUE DOS FIGURA 16

No obstante, las medias muestrales locales (calculadas para un rango de valores de 1 — E(f)/
L(f)) son muy diferentes y, por lo tanto, esta estimacion global del 33% para el factor LEQ no
es adecuada para todas las operaciones existentes en la cartera actual. Por esta razén es
necesario considerar diferentes estimaciones para el factor LEQ en funcion de los diferentes
valores de la disponibilidad, 1 — E(f)/L(f).

En este caso, el RDS(f) agrupa todas las observaciones O; para las que se verifica que
1-en)e[1-ef)-0,2, 1-e(f)+0,2] y después se utiliza como estimador del factor LEQ
para la operacion f, LEQ(f), la media muestral de los factores LEQ observados restringida a las
observaciones que pertenecen a RDS(f). Para seleccionar una forma funcional para LEQ(f),
primero se computan los valores estimados para las diferentes observaciones en RDS(f) y a
continuacion se ajusta un modelo de regresion que utiliza como variable explicativa 1 — e(tr) y
la correspondiente media local como variable dependiente. Después de rechazar varios mo-
delos y utilizando intervalos de anchura 0,4, se obtuvo una expresion para la media muestral
local®” de los factores LEQ observados, basada en a+b-4/(1-eltr)), dada por:

LEQ(f) = 0,82+ 1,49 - \[1—E(f)/L(f) [55]

Con un R? ajustado de 0,94. La figura 17 representa los factores LEQ observados, las medias
locales y la funcidn ajustada con la restriccion LEQ(f) > 0.

Por lo tanto, un estimador para la EAD de la operacion f, EAD(f), que se encuentra en estatus
normal, viene dado por:

EAD(f) = E(f)+ Max[o, (- 0,82+149-,/1- E(f)/L(f))- (L()- E(f))J (56]

37. La condicion «local» es tener en cuenta solo aquellas observaciones comprendidas en un intervalo centrado en
1 - e(f) y con longitud 0,4.
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7.2.3 Lamedianay los cuantiles

condicionados

APROXIMACION PARA E[LEQ|1 - e(tr)] Y LA CURVA DE REGRESION FIGURA 17
AJUSTADA

1,5 .

0,5 1

LEQ,

_0!5 L

La légica subyacente al modelo Ill es explicar directamente el incremento en la exposicion
desde la fecha de referencia hasta la fecha de default. Por lo tanto, se trata de explicar
EAD; - E(tr) en términos de LEQ(RD)*(L(tr) — E(tr)). Por simplicidad, se asume en este ejer-
cicio que RD; = {S(tr),L(tr) — E(tn)}, y se centra el interés en observaciones que se encuen-
tran en estatus normal S(tr) = N, y la Unica variable cuantitativa que se tiene en cuenta es
el disponible actual en euros L(f) — E(f). Ademas, la funcion de pérdida propuesta en [39] se
utiliza para determinar las estimaciones 6ptimas y, por lo tanto, como se demostrd en la
seccion 6.3.1, la solucidn es aproximar el cuantil Q[b/(a+b)] de la distribucion de EAD; — E(tr)
condicionada a aquellas observaciones que cumplen L(tr) — E(tr) = L(f) — E(f). Para aproxi-
mar ese cuantil para cada valor de EAD(f) — E(f), el proceso es similar al anteriormente ex-
plicado en la seccidn previa para aproximar las esperanzas condicionadas. En primer lugar,
RDS(f) se define como el subconjunto de RDS que contiene todas las observaciones que
verifican (L(tr)—E(tr))e [(L(F)-E(f)* 08, (L(f)-E(f))*1.2] En segundo lugar, para cada valor
de (L(tr) — E(tr)) se calcula el cuantil éptimo. En tercer lugar, se ajusta un modelo de regre-
sion que utiliza (L(tr) — E(tr)) como variable explicativa y el valor del correspondiente cuantil
o6ptimo como variable dependiente y, finalmente, el estimador LEQ(f) se obtiene aplicando
la formula [44].

La figura 18 representa, para cada observacion en el RDS, con tr =td - {12, 11, 10, 9,8}, las
parejas {L(tr) — E(tr), EAD; — E(tr)} en el rango de valores de L(tr) — E(tr) dado por [0, 17.000]€,
para el que se considera que se dispone de un numero suficiente de observaciones. La zona
sombreada en las figuras 18 y 19 esta definida por la desigualdad EAD, > L(tr)

Los resultados de la regresion para las medianas locales (caso a =b) y para el percentil
66,66% (caso 2*a = b) dan lugar a los siguientes resultados:

MedianalEAD(f) - E(f)] = 86,8 + 0,76 * (L(f) - E(f))

(57]
Cuanti[EAD(f) - E(f)0,666] = 337,8 + 092 * (L(f) - E(f))
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OBSERVACIONES EN EL MODELO Il FIGURA 18
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con R? ajustados iguales a 0,95 y 0,99, respectivamente. Por lo tanto, las correspondientes
estimaciones de los factores LEQ, obtenidos dividiendo [57] entre (L(f) — E(f)), son practica-
mente constantes (factores LEQ préximos a 0,76 y a 0,92, respectivamente) y tienen valores
mayores que los de las estimaciones previas.

La figura 19 representa las medianas locales (linea Qgy9) Y l0S percentiles (66,6%) locales (linea
Qgs9,) Obtenidos a partir de las observaciones originales y las rectas de regresion asociadas a
[67] [linea discontinua para los percentiles (66,6%) ajustados y linea gruesa para las medianas
ajustadas].

CUANTILES CONDICIONADOS AL DISPONIBLE Y VALORES AJUSTADOS FIGURA 19
DE EAD - E(tr)
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8 Resumen y conclusion — Los puntos siguientes resumen la practica actual relativa a estimaciones de los CF
y la EAD, y destacan algunos aspectos problematicos:

e | os estimadores aplicados por los bancos se pueden obtener como soluciones
a casos particulares de problemas de regresion y, por lo tanto, esos estimadores
se basan en esperanzas condicionadas.

¢ Implicitamente, el uso de esos estimadores asume que el objetivo es la minimi-
zacion de los errores de prediccion utilizando una funcidn de pérdida cuadratica
y simétrica que ni esta directamente correlacionada con los errores en términos
de requisitos de capital, ni penaliza la incertidumbre. Estos errores son grandes
y, por lo tanto, las decisiones sobre cdmo medirlos son cruciales.

e En muchos de los casos, la estimacion de la EAD se fundamenta en la hipotesis
no realista de que los factores LEQ promedio son constantes.

e Frecuentemente, los estadisticos basicos para el proceso de estimacion se cen-
suran para obtener factores LEQ observados entre cero y uno.

e | 0s bancos utilizan los procedimientos denominados «enfoque de cohortes» y
«enfoque de horizonte fijo» para seleccionar las observaciones incluidas en el
proceso de estimacion. Estos enfoques no tienen en cuenta toda la informacion
relevante, ya que se centran solamente en una fecha de referencia convencional
para cada operacion que ha entrado en default.

e Variables explicativas: se centran en el rating en la fecha de referencia.

— Otras posibilidades y algunos comentarios sobre diferentes aspectos:

e Para uso regulatorio, parece apropiado que las estimaciones sean soluciones de
problemas de optimizacion que utilizan una funcién de pérdida directamente
relacionada con los errores en términos de requisitos de capital.

e Por ejemplo, una eleccion logica es utilizar una funcion de pérdida lineal y asimé-
trica aplicada a nivel de operacion. Esta funcién de pérdida permite cuantificar el
nivel de prudencia implicito en las estimaciones.

e Utilizando esta funcién de pérdida, los estimadores éptimos estan basados en
cuantiles condicionados (por ejemplo, la mediana para usos internos y un cuan-
til mas conservador para uso regulatorio).

e Sij las estimaciones se basan en medias muestrales, como minimo, los factores
LEQ estimados deberian depender del valor de la disponibilidad: LEQ(1 — e(tr)).

e |a practica comun de censurar los factores LEQ observados a [0,1] no esta
justificada y, en general, no es posible concluir ex ante si las correspondientes

estimaciones de los LEQ estan sesgadas de forma conservadora.

e No obstante, bajo ciertas hipotesis el uso de datos censurados no cambia los
estimadores dptimos del LEQ.
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ANEJO 3

Diagnéstico de los
modelos de regresion
utilizados en el ejemplo

Modelo Il (seccion 7.2.1)

— Utilizando los datos originales:

|

EAD, E(td—12)_064* ; E(td—12)
Ltd—12) L(td-12) L(td—12)
ESTIMACION SE TSTAT
Tabla de parametros X 0,64 0,08 8,03
R CUAD. VARIANZA
R QUABIRADID AJUSTADO ESTIMADA
Grado de ajuste 0,13 0,13 0,21
TABLA ANOVA
DF SUMOFSQ MEANSQ FRATIO
Modelo 1 13,5 13,54 64,45
Error 416 87,41 0,21

Total 417 100,95

— Utilizando datos censurados:

EAD,  Eftd-12 (. Eltd-12
L(td—12)_Lgd—12;:O'7 (T_Lgd-mgj

ESTIMACION SE TSTAT
Tabla de parametros X 0,7 0,02 35,07
R CUAD. VARIANZA
R GUADIRADE AJUSTADO ESTIMADA
Grado de ajuste 0,75 0,75 0,013
TABLA ANOVA
DF SUMOFSQ MEANSQ FRATIO
Modelo 1 16,49 16,49 1.229,67
Error 416 5,58 0,013
Total 417 22,05

— Utilizando un enfoque de horizonte variable:

EAD, Eftr X r
() % 049 (1mj
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Tabla de parametros

Grado de ajuste

Modelo
Error

Total

DF

2.918

2.919

Modelo | (seccién 7.2.2)

ESTIMACION

0,49

R CUADRADO

0,06

SUMOFSQ
35,92
545,3

581,2

0,04
R CUAD.
AJUSTADO

0,06

TABLA ANOVA
MEANSQ
16,49

0,19

TSTAT
13,86
VARIANZA
ESTIMADA

0,19

FRATIO

1.229,67

— Utilizando el modelo |y un enfoque de horizonte variable:

LLos diagndsticos para el modelo de regresion son:

Tabla de parametros

GRADO DE AJUSTE

Modelo

Error

Total

Modelo Il (seccidn 7.2.3)

x"0,5

DF

663

664

ESTIMACION
-0,82

1,49

R CUADRADO

0,94

SUMOFSQ
66,13
4,01

70,14

SE
0,009
0,014

R CUAD.
AJUSTADO

0,94

TABLA ANOVA
MEANSQ
66,13

0,006

— Utilizando un enfoque de horizonte variable:

LEQ(f) = —0,82+ 1,49 - /1—E(f)/L(f)

TSTAT

-93,09

104,57
VARIANZA
ESTIMADA

0,006

FRATIO

10.934,1

Mediana[EAD(f) - E(f)] = 86,8 + 0,76 * (L(f) - E(f)

Cuantil[EAD(f) - E(f)0,666] = 337,8 + 0,92 * (L(f) - E(f))
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Con los diagndsticos, para la mediana, dados por:

ESTIMACION SE TSTAT PVALUE
Tabla de parametros 1 86,8 11,23 7,73 0
X 0,76 0,003 222,74 0
GRADO DE AJUSTE R CUADRADO s ARSI
0,95 0,95 227.741
TABLA ANOVA
DF SUMOFSQ MEANSQ FRATIO PVALUE
Modelo 1 1,13*10M0 1,13*10M0 49.611 0
Error 2.370 5,40"10/8 227.741
Total 2.371 1,18*107M0
Y, para el cuantil, por:
ESTIMACION SE TSTAT PVALUE
Tabla de parametros 1 337,8 5,14 65,7 0
X 0,92 0,002 594,6 0
GRADO DE AJUSTE R CUADRADO Aljucsl:lj'ﬁgo \EIQ%IQES):
0,99 0,99 47.774,6
TABLA ANOVA
DF SUMOFSQ MEANSQ FRATIO PVALUE
Modelo 1 1,69*107M0 1,7*10A10 353.621 0
Error 2.370 1,13*1018 47.774,6
Total 2.371 1,710A10
ANEJO 4 AIRB Enfoque avanzado basado en ratings internos.
CCF Factor de conversion del crédito. Credit conversion factor.
Abreviaturas CF Factor de conversion. Conversion factor.
EAD Exposicion en el momento del default. Exposure at default.
EAD; = E(td)  Exposicion observada en el momento del default asociada
a la observacion O,.
EAD(f) Estimacion de la EAD para la operacion f.
ead; Exposicion porcentual observada en el momento del default asociada a O..
E() Exposicion de una operacion en la fecha t.
e(t) Utilizacién porcentual de una operacion en la fecha t.
e = e(tr) Utilizacion porcentual asociada a la observacion O,.
f Operacion que no ha entrado en default.
g Operacidn que ha entrado en default.
i={g, tr} indice asociado a la observacion de la operacién g en la fecha tr.
IRB Enfoque basado en ratings internos.
LEQ Factor LEQ. Loan equivalent exposure.
LEQ(f) Estimacion del factor LEQ para la operacion f.
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LEQ
LGD
L{)

PD

Q, =Qa,x)
RDS
RDS(f)

RD

S(tr)

td
tr
td—tr

Factor LEQ observado asociado a la observacion O,.
Pérdida en caso de incumplimiento. Loss given default.
Limite explicito de crédito de una operacion en el momento t.
Observacion asociada con la pareja i = {g, tr}.
Probabilidad de default.

Cuantil asociado con el a% de la distribucion F(x).
Conjunto de datos de referencia. Reference data set.
Conjunto de datos de referencia asociado a f.
Variables explicativas. Risk drivers.

Estatus de una operacion en la fecha de referencia tr.
Fecha actual.

Fecha de default.

Fecha de referencia.

Horizonte.
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