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Valoracion de Eficacia de Coberturas

La sofisticacion de los mercados financieros y la proliferacion de instrumentos derivados
susceptibles de ser empleados para cubrir posiciones de balance han provocado una evolucion
de la normativa contable relativa al tratamiento de estas coberturas. Las Normas
Internacionales de Informacion Financiera (NIIF o IFRS en sus siglas inglesas) exigen que para
que una cobertura sea considerada contable debe, entre otros, ser “altamente eficaz” para
compensar variaciones del valor razonable o de los flujos inherentes de las partidas cubiertas.
El juicio sobre la eficacia de una cobertura pasa necesariamente por realizar lo que se conocen
como pruebas de eficacia de las coberturas.

En este nuevo marco normativo, cada entidad debe:

= |dentificar el instrumento de cobertura, la partida o transaccion cubierta y la naturaleza
del riesgo que se esta cubriendo.

= Establecer un criterio y método de valoracion para probar la eficacia de la cobertura al
comienzo de la relacién y, por norma, mantenerlo a lo largo de su vida para garantizar la
consistencia de los resultados. Los métodos usualmente utilizados son: ratio délar offset,
analisis de regresion y ratio de reduccion de varianza.

Las tareas de identificacion y medicién de la eficacia de coberturas requieren el uso de una
herramienta adecuada, cuya eleccién es primordial. Ademds, mayor complejidad en las
aplicaciones no implica necesariamente mayor eficacia. Al contrario, las dificultades de
compatibilidad, implantacién, mantenimiento e interpretacién pueden suponer que los
sistemas operen de forma deficiente y no puedan ser aprovechados de forma eficaz.

éQué es VECTOR?

VECTOR es una herramienta para la valoracion de eficacia de coberturas desarrollada por IM
Valora Consulting apoydndose en sus mas de 15 de afos experiencia en valoracion de
instrumentos financieros, realizacién de pruebas de eficacia de cobertura, desarrollo de
aplicaciones financieras y proyectos de consultoria financiera en gestién de riesgos.

VECTOR cubre los tres aspectos de la medicidn de eficacia de coberturas: (i) la identificacion y
gestion de las posiciones cubiertas y de cobertura; (ii) pruebas retrospectivas; y (iii) pruebas
prospectivas.

Ademas, sabedores de que la valoracion de la eficacia de las coberturas no sdlo es vital en el
seno de la entidad, sino que debe, en muchas instancias, compartirse con terceros, tales como
auditores o reguladores, en VECTOR, se ha desarrollado un mdédulo de generacion de
informes enfocados al cumplimiento normativo y regulatorio.

Una aplicacién, para cumplir con sus objetivos, tiene que ser de facil uso y amigable. VECTOR
ha sido concebido para que su manejo sea sencillo tanto en su uso como en su
mantenimiento.
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éPara quién es VECTOR?

VECTOR esta destinado a todas aquellas entidades financieras y no financieras que tengan
que realizar labores de valoracién de eficacia de coberturas: bancos, cajas, entidades
gestoras, depositarias, companiias de seguros, supervisores, entidades no financieras, asesores
financieros, auditores, consultores, etc.

VECTOR y sus funcionalidades

La aplicacion VECTOR es una herramienta que permite realizar las pruebas de eficacia de las
posiciones de cobertura directamente en la entidad, siendo validas a nivel normativo.
Ademas, informa al usuario del estado de las posiciones, ayudando a su gestién y permite
replicar las pruebas de eficacia a fechas pasadas.

De forma resumida, las principales funcionalidades de VECTOR son:

= Identificacion del instrumento de cobertura, de la partida cubierta y de la naturaleza del
riesgo que se esta cubriendo.

= Realizacion de forma transparente e independiente de pruebas de eficacia de coberturas
segun distintas metodologias, todas ellas generalmente aceptadas por el sector, los
auditores y los organismos reguladores: ratio délar offset, analisis de regresion y ratio de
reduccion de varianza.

= Generacion de informes con toda la informacién relevante y los resultados de las pruebas
de eficacia.

= (Carga automatica de todas las posiciones de cobertura de las carteras.
= Gestién y acceso eficiente al histérico de pruebas de eficacia, valoraciéon de los

instrumentos financieros de las relaciones de cobertura y de los inputs de mercado.

VECTOR se caracteriza por su sencillez de implantacion y operacién, a la vez que se beneficia
de toda la experiencia de IM Valora Consulting en métodos cuantitativos aplicados a la
valoracién de instrumentos financieros.

Valoracion de Eficacia de Coberturas

Para valorar la eficacia de una cobertura, naturalmente, se debe, en primer lugar, identificar la
posicion de cobertura formada por el binomio exposicién subyacente — instrumento(s) de
cobertura. Esta tarea se realiza de manera sencilla en VECTOR a través de un formulario.
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Subyacente

Inf. Detallada Inf, Detallada

Para probar la eficacia de la cobertura, se elige un método de analisis al comienzo de la
relacién y, por consistencia e imposicién normativa, se mantiene a lo largo de su vida. En
VECTOR, los métodos disponibles son:

= Ratio dodlar offset.
*=  Analisis de regresion.
= Ratio de reduccion de varianza.

Para realizar una prueba de eficacia, ademas de especificar los inputs necesarios de entrada —
fecha de evaluacién, posiciones de cobertura a ejecutar - VECTOR realiza pruebas
retrospectivas y prospectivas como exige la norma.

= Realizacion de pruecbas de eficacia

Posiciones de cobertura Tipo de test
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Las diferentes posiciones de cobertura se pueden clasificar por tipos y VECTOR cubre un
amplio espectro:

= CFH: cash-flow hedge.

=  FVH: fair value hedge.

= FX CFH: exchange rate risk, cash flow hedge.

= FXINT CFH: exchange and interest rate risks, cash flow hedge.
= FXINT FVH: exchange and interest rate risks, fair value hedge.

- Estrategias

FirH : e :
CFH terest rate risk to nsing interest rates due to the fixed nature of the

F CFH Hy entered into notional pay-fixed, receive flosting interest rate swap..
Fx INT FVH a highly effective offset to the interest rate rick associated with the fixed

£ INT CFH Jnds

No sdlo existen distintos tipos de cobertura sino que, naturalmente, distintos tipos de riesgo.
VECTOR permite cubrir los siguientes:

* Tipo de interés.
* Tipo de cambio.
= Tipo deinterésy tipo de cambio.

Ademas, el usuario puede parametrizar VECTOR segln sus necesidades y preferencias
eligiendo:

=  Frecuencia de las observaciones para el calculo de las pruebas: diaria, semanal, quincenal
0 mensual.

= Instrumento de comparacion: subyacente o IDRH (Ideal Designated-Risk Hedge).

= Meétodo de comparacion: punto a punto o acumulado.

= Método de decisidn de la eficacia de la cobertura: Ratio ddlar offset, analisis de regresion,
reduccion de varianza.

= Umbrales de cumplimiento para cada método.



e —— I
NV~ vector n ‘c’c?nglljﬂing

Area de Metodologia de Realizacidn de 'Prueba de Eficacia’

Detalle IDRH

® Lop

@ nndliziz de Meuresitn _ _

® Peduccidn de vurianza

Frecuencia Retrospectivo Frecuencia Prospectivo
O Liurin @ Szmapul @ Dulncenul @ clenzual | o Lines @ zme=s=s ® Ymeses

Los informes generados por VECTOR sobre las pruebas de eficacia se estructuran en dos
partes: una primera con la descripcidon y demas informacion relevante de las relaciones de
cobertura y una segunda con los resultados de las pruebas.

Resumen de la cobertura

NV~ vector :
est Eficacia Cobertura - Resumen

Documentacion de la Cobertura FVH_TI

Fecha Evaluacién: 31-dic-2012 Estado: Abierta
Tipo: Valor Razonable
Enfoque: Microcobertura

Objetivo: Limitarla exposicion al riesgo de tipo de interés ytipo de cambio del elemento a cubrir
Riesgo: Cambios en el valor como consecuencia de variaciones en los tipos de interes ytipos de cambio

Caracteristicas de los Instrumentos

Elemento a cubrir Instrumento de cobertura
Tipo de instrumento:  Bono a Tipo Fijo 3 Interest Rate Swap. )
Entidad Paga Entidad Recibe
Contrapartida: Banco YYY
Contratacion: 31/01/2011 31/01/2011 31/01/2011
Inicio: 04/02/2011 04/02/2011 04/02/2011
Vencimiento: 04/02/2026 04/02/2026 04/02/2026
Nominal:  27,300,000.00 € 27,300,000.00 € 27,300,000.00 €
Tipo de cupdn: Fijo Variable Fijo
Cup6n: 6.00% Euribor 6M 6.00%
Periodicidad: Anual Semestral " Anual
Diferencial ( p.b.): 0.00 0.00 0.00
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Resumen de los resultados de las pruebas de eficacia

Resultados de valoracién

U HI
Valor (%) 150.36% 50.31%
Valor (um) 41,047,906.33 € 13,733,975.53 €

Tabla resumen de los resultados

Metodologia de analisis

Ratio DOR Analisis regresion Reduccién varianza
Retrospectivo 100.00% 0.9959 99.38%
Prospectivo 100.00% 1.0004 99.92%

Resultados detallados de las pruebas de eficacia: resultados de los tres tipos de test para las
pruebas retrospectivas y prospectivas,

“'\l vector e
est Eficacia Cobertura -

Analisis "Ratio Dollar Offset" FVH_TI

Fecha Evaluacién: 31-dic-2012 Estado: Abierta
Tipo: Valor Razonable
Enfoque: Microcobertura

Descripcion ogia

Meétrica: Ratio de Variaciones Anilisis: Retrospectivo
Frecuencia de evaluacién: Mensual
Base de comparacién: Acumulado

Inferior Superior
Rango admisible: 80% 125%
Eficacia
Cumplimiento Calculado: 100%
Numero de observaciones 23
Nudmero de ratios OK 23
Umbral de 90%
EFICAZ |

Resultados andlisis retrospectivo ante variaciones en el riesgo cubierto (*)

Fecha inicial U HI

04/02/2011 125.03400 25.02145

Fecha final Ratio Dollar - Offset (%)
30/09/2011 139.79708 39.73811 1.003
31/10/2011 138.53285 38.47947 1.003
30/11/2011 137.05155 36.96691 1.006
30/12/2011 141.91053 41.82297 1.004
31/01/2012 142.82879 42.81713 1.000
29/02/2012 142.68843 42.59701 1.004
30/03/2012 142.05862 41.87279 1.010
30/04/2012 143.42950 43.25317 1.009
31/05/2012 151.49863 51.35356 1.005
29/06/2012 146.44124 46.34544 1.004
31/07/2012 149.54411 49.53267 1.000
31/08/2012 149.94261 49.81554 1.005
28/09/2012 149.12257 48.98267 1.005
31/10/2012 148.07197 47.94268 1.005
30/11/2012 149.25002 49.15196 1.004
31/12/2012 150.35863 50.30760 1.002

(*) Ultimos 16 datos

Variaciones Cobertura vs Umbral Cumplimiento

N ==

Variaciones Coberturas (%)

~ g e PO o
L & S

‘emmmm\/ariaciones Cobertura
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Gestion del Sistema: Tarea Critica pero Sencilla

Adicionalmente a los moédulos de calculo, VECTOR mantiene una estructura constante e
intuitiva en su barra de herramientas para incluir las tareas de mantenimiento y consultas con
el objetivo de facilitar su empleo.

Mantenimiento

El desplegable “Mantenimiento” concentra todas las tareas de actualizacién de la base de
datos, permitiendo realizar todas las tareas de carga y modificacién de datos de forma cémoda
y segura.

B8 VECTOR
EGL =yl Pruebas de eficacia  Auditoria  Histdrico  Actualizacidn de fichero

Carga de fich;.eros
Relaciones de cobertura
Datos de mercado

Documenkacidn v metodologia
Generar log
Setup

La opcion ”“Relaciones de cobertura” permite la inclusién, eliminacion o modificaciéon de
dichos elementos.

En el caso de “Relaciones de cobertura”, se pueden realizar todas las acciones disponibles
sobre el subyacente, el instrumento de cobertura, los parametros de calculo de las pruebas o
el area de documentacion.

Subyacente

BTk | ES0312342001
Area de Documentacidn i Ry m

Tipa: | CFH z dominal: | 7400000 Nominal: | 7400000
.ﬁ.bierta ﬂ VYencimiento: ey
-. berest Rate Rish Hne ﬂ . Wencimientos | 1070672015
IO Ty hedge the sxposure to the vanshility of the -~ 3 VTSI
floating interest coupon payments the floating ot s

interast coupon it swapped to fioed. e Inf. Catallada nf. Detallada

Area de Metodologia de Realizacién de ‘Prusba de Eficacia’

aracion: TORE Detalle [DRH
raciin: |Punto & purits -

Frecuencia Retrospectiva Frecuencia Prospective
* Diaria | Semanal | Quincena ensual 1 mes 2
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La actualizacion de la base de datos se puede realizar mediante la importacién de ficheros
externos, seleccionando simplemente la opcién “Carga de ficheros”. Dicha tarea se puede
también automatizar para que, cada dia -o cualquier otra frecuencia considerada oportuna- se
carguen los datos de los ficheros en la base de datos sin que sea necesario intervencién
manual alguna.

VECTOR permite en todo momento comprobar toda la informacion relativa a una relacion de
cobertura en una ventana similar a la existente en mantenimiento.

bertura

Datos de mercado Resumen de coberturas

Resumen detalladao
Histdrica cupanes
Historico nominales

A su vez, existen ventanas de consultas con el resumen de todas las coberturas existentes en
cartera.

B ftesuman de coberiuras

Nomaenal Sub. . Vencimiento Cob. | Divisa Paga... | Porcentajs
E [i]1] 2 113

HE0ZISISI0NE S0000000.000  25/01/2016 S0000000.000 Z5/0L/20L6 100.00%
HE028TIIA0LE INO0OO00.000 210272017 J0000000.000 2100272017 100.00%
ES0DI1ZFHZ001 TADDOOD.000 30062005 7400000.000 INNE/2015 100.00%
LE] ES0I12342001 7400000000 30,04/201% EuR 7400000000 30082015 EuR 100.00% [={]
0 HE0IETII0LE 0000000000  2L02/2047 Ush F0000000.000 21022017 UsD 100.00% FXINT ...
91 HE02ISISI0AR SO000000.000 25/00/2016 EUR 0000000000 25/01/2006 EUR 100.00% FXCFH
9z USUEL18PADST 20000000.000  25/01/2003 usD 20000000.000 25/01/2013 uso 100n00% P CFH
753 HENLIFEHZ06T 11473000.000 14/12/2001 EUR a.p00 14/12/2001 EUR 0.00  FxCPH
757 MED13P662067 19000000.000 14/12/2011 EUR 0.000 14/12/2011 ELm 000 FX CFH
TR HEN164437351 20000000.000 11/03/2013 EUR 20000000000 10/03/2013 EUR 100.00% Fx CPH
TG MEN1T 2904103 45000000.000 18/07/2013 EUR 45000000000 18/07/2013 EUR 100.00%  FX CFH
TES FROGOO1GB3SS GO0STES.000 19/04/2012 EUR 6005789.000 19/04/2012 EUR 100.00% FxX CFH
Te7 HEGITI1I1E9E 150000000.000 23/07/2013 EUR 150000000000 23/07/2013 EUR 100.00%  FX CFH
BOZ ®S0173ITI04EH 40000000000 29/07/3013 EUR A0000000.000 290772013 EUR i00.00% FX CFH
BEE HE2016745% 100000000.000  23/09/2014 EUR 100000000.000 23/09/2014 EUR A00.00%  FX INT ..,
1344 DEDDDADCAITE 35000000.000  15/03/2012 EUR F5000000.000 16/03/2012 EuR 100.00%  F¥ CFH
1470 FRODIO0E9621 4000000000 10/06,/2014 EUR S4000000.000 10/06/2014 ElR A00.00%  FX CFH
1481 FRODLO0348 100000000000 10/12/2003 EUR 1000000900090 10/12/2013 EuR 00.00%  FX CFH
1482 HEDITELZ02EE SO000000.000 10/09/2013 EUR S0000000.000 10/09/20LF EUR 100.00%  FX CFH
1485 XS0186452974 100000000.000  18/02/2014 EUR L00000000.000 18/02/2014 EUR 100.00% FX CFH
1453 HEN201ETES 200000000.000  23,/09,/2014 EUR 200000000000 2370972014 ELR 100.00%  Fi CFH
1600 XE02ISISI0AE SOR00000.000 25/01/2016 EUR 50000000.000 25/01/20L6 EUR 100,00%  FX CFH
2304 USUBL1BPADST 20000000.000 25/00/2013 us 20000000.000 2500072013 usDr 100.00%  FX CFH
2627 ESD14970166 112000000000 31/10/2013 EUR 112000000.000 /2013 EUR 100.00% FXINT ..
260 DEQODAOD ALHS 200000000.000 15/00/2008 EUR 200000000.000 15/01/2005 Bl 100.00% Fx INT ..
2632 ITOD03621445 75000000000 31/07/2014 EUR 75000000.000 3072014 EUR 100.00% FX INT ...
2638 ES0A12360011 250000000.000 07/04/2024 EUR 250000000.000 07/04/2014 EUR 100.00% FxINT ..
2643 ES0313%80015. SO000000.000 21/07/2011 EUR S0000000.000 21772011 EUR i00.00%  FX CFH
2664 ESHa13860026 150000000000  15/06,/2015 EUR 150000000000 15/06/2005 EUR 100.00% FRINT ..
2867 MEOZ1B182912 ZEQ0O000.000  1L/705/2045 EUR 26000000.000 11/0%5/2015 EuR 100.00%  FX CFH
2669 FRODOO1BBISE 4724604.000 19/04/2012 EUR 4724604 000 19/04/2012 EUR 100.00% FxINT ..
2670 MENLTEERTTIT 25000000,000 29/10/2013 EUR 25000000.000 29/10/2013 EUR 100.00% P INT ...
2873 ES0413711055 200000000000 15/07/2014 EUR Z00000000.000 15/07/2014 EUR 100.00% FXINT ...
2674 HENZDLETES M 100000000.000  23,/09/2014 EUR 100000000000 23/09/2014 EUR 100.00% F INT ...
329 ESDI1TOA3000 100000000000 D3/03/2016 EUR L00000000.000 03/03/20L6 EUR iD0.00% X CFH
B3I ESO31 7083000 150000000.000  O3/03/2016 EUR 150000000.000 B30/ 2016 ELUR 100.00%  FX CFH
MEMIA THREE G SANRMANNM.ANN M08 /200 2 EANNANNN NN 4 RS20 7 LU

Finalmente, permite acceder al histérico de las valoraciones de todas las relaciones de
cobertura, asi como al de los resultados de los test para un rango de fechas seleccionado.



N~ vector

valora
consulting

10



Al e |
N~ vector n ‘c’c?n(s)urﬂing

Soporte Técnico y Funcional

VECTOR cuenta con el respaldo de IM Valora Consulting y sus mas de 15 afios de experiencia
en modelos y aplicaciones financieras de valoracién y medicion de riesgos. Nuestra vocacion
de servicio y compromiso garantiza una atencion al cliente eficaz y resolutiva.

Cualquier necesidad especifica o adicional del usuario puede ser desarrollada ad hoc, con
garantia de integracion y funcionalidad.

Siguientes Pasos

VECTOR es una herramienta en constante evolucion. Los mdédulos siempre se mejoran para
incorporar los ultimos avances técnicos tanto a nivel de sistemas como a nivel econdmico y
financiero. Igualmente, VECTOR pretende adaptarse al entorno, especialmente el regulatorio,
para garantizar una capacidad de respuesta éptima a sus usuarios.
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