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Revista Ensayos Sobr e Politica Econdmica (ESPE) -
Regulacion y Valor en Riesgo

Descargar Tenga en cuenta

En larevista Ensayos sobre Politica Econdmica (ESPE) divulgamos los resultados y |as propuestas de politica
gue surgen de investigaciones académicas realizadas en el Banco de la Republica. Cuando nos lea, tenga siempre
presente que el contenido de nuestros articulos, asi como los andlisis y conclusiones que de ellos se derivan, son
exclusiva responsabilidad de sus autores. El material divulgado en nuestra revista ESPE no compromete ni
representala opinion del Banco de la Republicani lade su Junta Directiva.
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En este articulo se analizan algunos aspectos de regulacién establ ecida por la Superintendencia Financiera de
Colombia, donde se propone el valor en riesgo (VaR) como medida para cuantificar €l riesgo de mercado. Esta
regul acion omite aspectos relevantes sobre el cdlculo del VaR. A pesar de que la Superintendencia Financiera
sugiere el uso delaregladelaraiz parael calculo del VaR en multiperiodos con base en el VaR aun dia, la
validez de dichareglano es clara. Ademas, laregulacion tiene en cuenta pocos supuestos para la validacion del
calculo del VaR (backtesting). Este documento calcula dos medidas de riesgo, €l VaR y el VaR condicional,
utilizando metodol ogias de f&cil implementacion (RiskMetrics, ARMA-GARCH, simulacion historica,
simulacion histéricafiltraday normalidad) parala TRM, los TESy el IGBC entre enero de 2003 y marzo de
2010. Los resultados muestran que para horizontes de prondstico de un dia, las mediciones del VaR son
apropiadas. L.os métodos con mejor desempefio son aquellos que modelan tanto la media como la varianza
condicional. Para horizontes mayores a un dia, ninguna metodologia tiene un desempefio adecuado. Ademas, se
encuentra que laregla de laraiz no genera estimaciones apropiadas. Por Ultimo, si se consideran solo |os criterios
de regulacion vigente, algunos model os son adecuados para estimaciones multiperiodo; pero, a incluir supuestos
rel evantes adicional es ningtn método es apropiado.
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