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RESUM

L'objectiu d'aguesta matéria és proporcionar als alumnes familiaritat amb el's requisits que han de complir
les entitats financeres en termes del risc assumit en les seves carteres, aixi com amb els metodes
estadistics i econometrics precisos per adur aterme el mesurament del risc.

CONEIXEMENTS PREVIS

Relacié amb altres assignatures de la mateixa titulacié

No heu especificat les restriccions de matricula amb altres assignatures del pla d'estudis.
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Altres tipus de requisits

Relacié amb altres assignatures de la mateixa titulacio:

Els estudiants haurien d'haver cursat les assignatures de "Matematiques i Estadistica", "Econometria
Financera", i "Gesti6 de Riscos". Els coneixements adquirits i les eines desenvolupades soén utils per a
altres assignatures obligatories de la titulacié, com "Models de renda fixa (ampliacio)" i "Valoracié
d'Actius”, aixi com per al Seminari en Métodes Quantitatius i el Seminari en Finances.

Altres tipus de requisits

No s'han especificat les

COMPETENCIES

RESULTATS DE L'APRENENTATGE

Amb aquesta assignatura I'alumne adquireix un coneixement ampli i profund dels métodes estadistics i
economeétrics basics per alagestio del risc en carteres d'actius financers.

Especificament, I'alumne aprén a

» Modelitzar I'evolucié temporal de les correlacions entre actius utilitzant diverses metodologies

* Dissenyar |a cobertura optima de carteres d'actius financers

* |dentificar factors derisc jasigui dins dels propis mercats financers, o entre indicadors macroeconomics
* Estimar €l nivell derisc d'una cartera utilitzant diferents mesures: Valor en Risc (VaR), Vaor enrisc
condicional o pérdua esperada (CVaR), menor moment d'ordre parcial, entre d'altres.

L'objectiu del curs és que I'alumne es familiaritze amb les directrius per ala gesti6 de riscos emeses pel
Comite de Basilea. Un cop conegudes, €l curs esta dissenyat pergque |'alumne aprengui molts dels metodes
estadistics i econometrics apropiats per satisfer els requisits proposats pel Comité de Basilea per a
I'estimaci6 del nivell derisc d'una cartera

DESCRIPCIO DE CONTINGUTS

1. Tema 1. Conceptes estadistics relacionats amb la volatilitat i el risc

o Mesures de volatilitat: historica, implicita, Parkinson, Garman-Klass

o Volatilitat de rendibilitats: Rendibilitat versus yield. Volatilitat i terminis. Estructura temporal de
volatilitats

o Volatilitat canviant en el temps: Finestres mobils, Bandes de volatilitat, Cons de volatilitat, Extrapolacio
temporal de la volatilitat, Construccio de indexs de volatilitat

0 Com hem de mesurar el risc?

o Avaluant el resultat de la gestio de carteres
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2. Tema 2. Time-Varying volatilities and correlations

0 Models: RiskMetrics, EWMA, GARCH

0 Betes canviants en el temps. Comparacio EWMA i GARCH 11.4.8.4

o Prediccié de volatilitat: Métode analitic i simulacid

0 Models de correlacié condicional: RiskMetrics, EWMA, GARCH. estimaci6
o Cas practic: Estimacié de correlacions entre diferents actius

o Cas practic: Pricing options 11.4.8.2

o Cas practic: Portfolio optimization 11.4.8.5

3. Tema 3. Cobertura de carteres

o Problema general de cobertura

o Risc de base

o Cobertura creuada

o Cas practic: Cobertura de carteres: cobertura OLS i GARCH. Mesura de I'eficiéncia d'una cobertura

4. Tema 4. Models factorials

o Eleccio de factors:

a) Tipus d'interés a venciments especifics,

b) Parametres Nelson-Siegel,

€) components principals,

d) factors macroeconomics,

e) models CAPM i APT

o Cas practic: Modelitzacio d'una estructura temporal de tipus d'interés
o Style attribution analysis

o Sensibilitat als factors: Betes, PV01. Risc sistematic i risc especific
o Descomposicio del risc entre diversos factors

o Cointegraci6 i asset allocation. Tracking error

5. Tema 5. Reducci6é de dimensionalitat: PCA

o Teoria general

o Durada vectorial. L'enfocament de regressio lineal

o Components principals en l'analisi del risc en mercats de renda fixa
o Cas practic: components principals de les corbes cupé zero d'UK

o Cas practic de renda variable

o Factor GARCH 11.4.5.3
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6. Tema 6. Desviacions del suposit de Normalitat

o Tests d'Normalitat: Q-Q plots

o Estimacio de t-Student

0 Generalized Skewed Student-t, Mixtures de Normals: Propietats i estimacio
0 Aproximacié de Cornish-Fisher

o Expansié de Gram-Charlier

o Valoracio d'opcions sota desviacions de Normalitat

7. nullTema 7. Backtesting, Analisis d'escenaris, Stress testing

0 Backtesting VaR
o Contrastos de cobertura condicional i incondicional
o Disseny d'escenaris d'estrés

8. Tema 8. VaR lineal parametric

0 Modelitzacio i calcul del VaR

o El model lineal Normal de VaR en carteres de renda fixa

0 Métodes de projeccié de cash-flows

o VaR lineal sota Normalitat. Combinant projeccions amb analisi de
components Principals

0 Gestio d'un fons de renda fixa

o El model lineal Normal de VaR en carteres de renda variable

o VaR factorial. Components sistematic i idiosincratic del VaR.
Components marginals del VaR

0 VaR quan hi ha exposici6 a tipus d'interés estrangers. cobertura de
una cartera d'accions estrangeres

0 VaR parameétric sota rendibilitats no gaussianes

o Contrastos de Normalitat. VaR sota rendibilitats t-Student.VaR sota
mixtures de Normals

0 Expected Tail Loss sota diferents distribucions de probabilitat

9. Tema 9. Simulacié historica per a I'estimacio6 del VaR

o Escalat exponencial

0 VaR ajustat per volatilitat

o Simulacio historica filtrada

o Distribucions alternatives en I'estimacio del VaR historic

0 Extreme Value Theory: GPD en l'estimacio6 del VaR a quantils
extrems

0 Aproximacié Cornish-Fisher

o Distribucié de Johnson SEU VaR

0 VaR historic per cash flows

o VaR Total, sistematic i especific per a una cartera de renda variable
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0 VaR ajustat per volatilitat per a una cartera de renda variable

o Components sistematic i especific del VaR historic

0 VaR Equity i VaR Forex d'una cartera internacional de renda variable
o Casos practics:

o Interest rate and VaR Forex of an International Bond position

o Historical VaR for a crac spread trader

o0 ETL SP-500: Empirical results on Historical ETL

o ETL International Equities: Disaggregation of historical ETL

10. Tema 10. Monte Carlo VaR

0 Montecarlo VaR amb volatilitat canviant en el temps

0 Montecarlo VaR amb distribucions multivariants

0 Montecarlo VaR amb copules

0 Montecarlo VaR amb spreads de crédit

0 Montecarlo VaR amb tipus d'interés, utilitzant components principals
0 Montecarlo VaR amb mixtures de Normals

0 Montecarlo VaR amb agrupament de volatilitat i correlacions

11. Tema 11. Copules: Modelitzacié de correlacions

o Definicions: copules, distribucions marginals i condicionals, quantils
o Calibratge de copules

o VaR sota Copules simetriques i asimeétriques

0 Agregaci6 sota Copules (Normal, mixtura de Normals)

o Gesti6 de carteres sota copules

0 Cobertura sota Copules

VOLUM DE TREBALL

ACTIVITAT Hores % Presencial
Classes de teoria 60,00 100
TOTAL 60,00

METODOLOGIA DOCENT

Classes teoriques, exercicisi practiques amb ordinador realitzats individualment o en grups pels alumnes.
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AVALUACIO

Els aspectes que sutilitzaran en |'avaluacio del progrés de I'alumne son les seglents:
* Elsresultats de tests de preguntes a classe
* El lliurament de fulls de problemes, exercicisi projectes d'ordinador.

» Larealitzacio d'un examen final

REFERENCIES

Basiques
- Market Risk Analysis, de C. Alexander (4 volimenes)
- Elements of Financial Risk Management, de P.Christoffersen, Academic Press
- Quantitative Risk Management, McNeil, Frey, Embrechts, Princeton U. press
- Novales, A. (2017), Reduccién de dimensionalidad, manuscrito
- Novales, A. (2017), Valor en Riesgo, manuscrito

ADDENDA COVID-19

Aquesta addenda només s'activara si la situacié sanitaria ho requereix i previ acord del Consell
de Govern

En caso de tener que suspenderse la actividad presencial, €l programa se reorganizara para poder
continuar online con el desarrollo del Master, manteniendo lacalidad y el rigor tanto de las clases como
de los métodos de evaluacion. La Comision Académicavalorarala conveniencia de modificar laformade
evaluacion delas asignaturas y cualquier posible cambio sera anunciado a alumnado ala mayor brevedad
posible.
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