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DATOS ESPECIFICOS DE LA ASIGNATURA

Contextualizacién de la asignatura

Aportacion al perfil profesional de la titulacion

La razdn de ser de las entidades financieras es la gestion de riesgos financieros y la asuncién de riesgos que

otros agentes no quieren y/o no pueden asumir.

La aparicién y desarrollo de los derivados financieros, y la continua innovacion financiera en este campo,
estan permitiendo nuevas estrategias de gestion de riesgos en banca; aunque, por otro lado, es necesario
gestionar a su vez los riesgos adicionales introducidos por el uso de dichos instrumentos financieros
derivados (por ejemplo la actual crisis crediticia originada en parte por una mala gestién del riesgo de los
derivados de crédito) En los ultimos anos, el desarrollo en la gestién del riesgo, tanto en la teoria como en la

practica ha sido espectacular.

A nivel tedrico, el desarrollo llega hasta el punto de que la gestidon del riesgo ya empieza a considerarse
como una ciencia dentro de la teoria financiera y se estudia, ensefia y aprende de modo especifico y por
separado tanto en las universidades como en los programas en finanzas mas avanzados. El tema de la

gestion del riesgo financiero ha atraido la atencidn intelectual, no sdlo de los especialistas en finanzas, sino
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de otras disciplinas como los fisicos, matematicos, ingenieros, debido, no sdlo a la gran demanda por
parte del mercado, sino, también, a los grandes retos que plantea desde el punto de vista intelectual.
Algunos profesionales comparan el clima de expectacion que genera actualmente el mundo del riesgo
financiero, con el que se respiraba en algunas de las grandes eras de la ciencia, como la época de la fisica
cuantica en los afios 30.

En la practica profesional de la gestion del riesgo, el cambio no ha sido menos espectacular, y en la
actualidad los departamentos de Gestidn Global del Riesgo en los bancos, han adquirido un grado de
sofisticacion y especializacion muy importante, por lo que la demanda de profesionales formados en esta

area es imparablemente creciente.

En el ano 2014 comenzd su andadura la Unidn Bancaria, que supuso la aparicion de tres importantes
actores: el Mecanismo Unico de Supervisién, el Mecanismo Unico de Resolucién y un marco regulatorio,
derivado de la adaptacién del estandar de Basilea III mediante el Reglamento (UE) n.° 575/2013 y la
Directiva (UE) n.° 36/2013. La Unidn Bancaria es continuacion de una multitud de cambios en la regulacion
gue se iniciaron a raiz de la crisis. Las entidades financieras se enfrentan a la incertidumbre de tener que
gestionar la adaptacién de la estructura de negocio, de capital, etc.; a este nuevo entorno regulatorio,
surgiendo asi un nuevo riesgo que algunos expertos denominan el “riesgo regulatorio”. Esto pone de
manifiesto la necesidad de que los profesionales de los departamentos de riesgo y planificacion de capital
han de ser conocedores de los cambios en la regulacidn, y en particular, aquellos que afectan a las

metodologias de medicion, gestion del riesgo y calculo de los requerimientos de capital.

Competencias - Objetivos

Competencias
GENERALES
CGO1 Capacidad de analisis y sintesis
RAL Describe, relaciona e interpreta situaciones y planteamientos tedricos y practicos
en diferentes contextos
Selecciona y analiza los elementos mas significativos y sus relaciones en contextos
RA2 diferentes e identifica las carencias de informacion y la relevancia de la misma,
estableciendo relaciones con elementos externos a la situacion planteada
RA3 Realiza analisis con la profundidad y coherencia necesarios para servir de apoyo en
la toma de decisiones empresariales con impacto.
CGO02 Resolucion de problemas y toma de decisiones
RAL Conoce el alcance y la utilidad practica de las nociones tedricas aprendidas.
Estudia casos tedrico-practicos y ve la aplicacion a situaciones futuras reales
RA2 Resuelve y toma decisiones en casos practicos basados en situaciones reales de
forma auténoma entre alternativas y situaciones concretas.
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CGO03 Capacidad de organizacién y planificacién
RA1 Planifica su trabajo personal de una manera viable y sistematica, teniendo en
cuenta un plan de trabajo organizado en tiempo y calidad.
CG04 Capacidad de gestionar informacion proveniente de fuentes diversas
Conoce, utiliza y discrimina las diferentes fuentes de informacion sobre la materia
RAL (informacidn registrada de los mercados, difusores de informacidn, paginas web,
revistas especializadas, informes de analistas y otras) mostrando profundidad en la
base de sus analisis y precision en los datos utilizados.
RA2 Identifica la idoneidad de cada fuente y estudio en funcién de la finalidad de la
misma, dando rigor a las opiniones y conclusiones tomadas
CGO5 Conocimientos avanzados de informatica relativos al ambito de estudio
RA1 Usa herramientas informaticas para generar documentos (graficos, tablas,
etcétera.) que ilustren y clarifiquen argumentos
RA2 Emplea medios audiovisuales como apoyo en las presentaciones orales
Utiliza Internet y bases de datos financieras online (incluidas reuters, bloomberg,
RA3 etc.) en la busqueda de informacion y documentaciéon relacionada con el area de
estudio
CGO06 Habilidades interpersonales: escuchar, argumentar y debatir
RAL Sabe comunicar los analisis y concusiones con precision en el lenguaje y en la
justificacion de los argumentos utilizados, adaptandose al publico objetivo
RA2 Es capaz de argumentar, discutir y defender las conclusiones y planteamientos con
rigor
CGO07 Capacidad de liderazgo y trabajo en equipo
Participa de forma activa en el aula y en los trabajos de grupo asumiendo la
RA1 responsabilidad de su moédulo asignado y demostrando su capacidad de liderazgo
para la gestion y desarrollo del mismo
RA2 Se orienta a la consecucidn de acuerdos y objetivos comunes
CGO0S8 Capacidad critica y autocritica
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RA1 Identifica, establece y contrasta las hipoétesis, variables y resultados de manera
légica y critica

RA2 Revisa las opciones y alternativas con un razonamiento critico que permita discutir
y argumentar opiniones contrarias

CG09 Compromiso ético
RAL Identifica en los ejercicios y casos practicos las actuaciones profesionales que se
corresponden con valores éticos
CG10 Reconocimiento y respeto a la diversidad y multiculturalidad
RAL Conoce las necesidades y discrepancias especificas de la asignatura en un contexto
internacional
CG11 Capacidad para aprender y trabajar autbnomamente
RA1 Orienta el estudio y el aprendizaje de forma auténoma, desarrollando iniciativa y
estableciendo prioridades en su trabajo
RA2 Gestiona su tiempo distinguiendo lo urgente de lo importante y planificando un
plan de trabajo
CG13 Orientacién a la accion y a la calidad
RA1 Esta motivado por mejorar la calidad del trabajo y la consecucion de logros, siendo
la busqueda de la excelencia parte de su trabajo
RA2 Tiene método en su actuacién y lo revisa sistematicamente
CG14 Capacidad de elaboracion y transmision de ideas, proyectos, informes, soluciones y problemas

CEO2

Determina el alcance y la utilidad practica de las nociones tedricas, elaborando

RA1 documentos que trasladan diagndstico de situaciones reales complejas,
identificando y justificando los modelos que pueden proponer una solucidn
RA2 Genera ideas y soluciones identificando correctamente los conocimientos aplicables

Saber buscar y analizar la informacion publica de los mercados y las empresas para la toma de

decisiones de inversién o financiacion

a cada situacion
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Conoce y sabe buscar la informacion relativa a los productos y mercados y tomar

RA1

decisiones de inversién o financiacion en base a ellos.

Es capaz de decidir e invertir a través de trabajos practicos en equipo entre los
RA2 activos financieros y determinar las estrategias a seguir y las consecuencias

financieras derivadas para el inversor

Sabe argumentar con precisidn las variables y razones que explican la decision de
RA3 inversidon y la hipotesis mantenida, y sabe hacer recomendaciones sobre las

alternativas que ofrecen los mercados identificando rentabilidad, riesgo y liquidez
RA4 Conoce y aplica el analisis chartista y otras herramientas y técnicas novedosas que

apoyan las decisiones de inversion

Comprender y aplicar correctamente los principios y modelos de valoracion de empresas,

CEO3 activos, gestidon de carteras, los fundamentos del analisis de los proyectos de inversion y los

que sustentan las teorias de la construccion de carteras eficientes

RAL Conoce y aplica el analisis chartista y otras herramientas y técnicas novedosas que
apoyan las decisiones de inversion

RA2 Conoce, comprende, y aplica el modelo y C.A.P.M. y esta familiarizado con las
limitaciones de su aplicacion a la vida real y con modelos alternativos como el APT

RA3 Interpreta correctamente la informacion sobre tipos de interés de mercado y hace
uso de ella para estimar precios de titulos de renta fija
Sabe enfrentarse en la practica con situaciones especiales de valoracién, como la

RA4 valoracidn de inversiones con distintos tipos de activos, empresas de nueva
creacidn, la valoracion de empresas diversificada y la valoracion de entidades
financieras

RAS Conoce y aplica el andlisis técnico como complemento del analisis fundamental
para emitir juicios sobre activos, valores e inversiones

CE04 Dominar las técnicas de valoracion de activos derivados y asignarlos a carteras de inversion

reales

RA1 Sabe asignar los derivados financieros a carteras de inversion de forma que
controle los riesgos.

RA2 Identifica los pagos que producen los diversos activos derivados y los representa
matematicamente

RA3 Valora activos derivados con argumentos de ausencia de oportunidades de

arbitraje
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RA4 Conoce el uso de los activos derivados como instrumentos para la construccion de
carteras de arbitraje, de cobertura y de especulacion

RAS Conoce los modelos utilizados habitualmente para representar precios vy
rentabilidades tanto en tiempo discreto como en tiempo continuo

RA6 Es capaz de simular procesos de precios y rentabilidades con programas
informaticos adecuados para obtener valoraciones empiricas de activos derivados

CEO5 Saber integrar y aplicar la politica de endeudamiento y de dividendos en una empresa
RAL Es capaz de realizar un analisis de estructura dptima del capital a partir del analisis
de ratios y estados financieros
RA2 Es capaz de realizar, en cada momento o coyuntura concreta, un analisis de la
remuneracion de las compafiias via dividendos
RA3 Conoce y comprende el impacto de operaciones de capital en el precio de las
acciones
Conocer el funcionamiento de las entidades de crédito, reconocer las diferentes fuentes de
CE09 financiacion y el modo en que se gestiona un Proyecto Financiero, dando respuesta las

preguntas de donde y como obtener el dinero, con qué caracteristicas y como pedirlo a una

entidad de crédito

Sabe como negociar y gestionar con un banco las necesidades crediticias y de
liquidez, comprendiendo las claves de los mecanismos internos del banco para

tener éxito en la operacion

Comprende el concepto de Project Finance, sus ventajas e inconvenientes como
via de financiacion de Proyectos Financieros, la estructura contractual de un
Project Finance, los ambitos de aplicacion de este tipo de financiacién, como se
financia un Project finance, los riesgos inherentes a un Project Finance y los ratios

basicos del proyecto

Conoce el funcionamiento y operativa de las grandes areas de negocio en
entidades de crédito y en especial la de la banco, asi como la operativa de gestion

de tesoreria, riesgos y los sistemas de gestiéon comercial

Esta familiarizado con las estrategias internacionales de las entidades financieras y
conoce la prevencién del blanqueo de capitales y otras responsabilidades exigibles

a las entidades de crédito..

Conoce y diferencias los productos de enfoque mayorista, minorista, asi como los
enfocados a la banca privada y banca de inversidn




COMILLAS

UNIVERSIDAD PONTIFICIA

GUIA DOCENTE
2018 - 2019

Conocer y aplicar las herramientas propias de la actividad del control de gestién y de la

CE11 auditoria, para poder emitir el correspondiente informe de auditoria y elegir el sistema de
control mas adecuado
Comprende la importancia de la existencia de una informacion fiable y relevante
RA1 para la toma de decisiones y el papel de la auditoria y el control de gestion al
respecto y conoce los mecanismos que garantizan la aplicacidon de la regulacién
contable
Saber utilizar las técnicas generalmente aceptadas de auditoria financiera en el
ejercicio de la profesion de auditor y tomar las decisiones sobre la metodologia a
RA2 utilizar para la organizacion del trabajo, la gestion de la informacién, la
programacion de las actuaciones y la realizacion del informe de auditoria, asi como
defender las decisiones tomadas en este ultimo
RA3 Saber utilizar las técnicas generalmente aceptadas de control de gestidon
RA4 Conoce y aplica las bases de contabilidad de costes, y es capaz de discernir entre
los diferentes tipos de costes y el aprovechamiento de su control
RAS5 Conoce y aplica los diferentes modelos de control de gestion
Saber aplicar e integrar los principales riesgos a los que se enfrenta cualquier empresa, en
CE12 especial las entidades financieras, las medidas de los mismos y las estrategias para su control
y gestion.
Conoce y comprende que uno de los principales objetivos de las entidades
RA1 financieras es la gestidon de riesgos financieros y la asuncion de riesgos que otros
agentes del mercado no quieren y/o no pueden asumir y esta familiarizado con las
nuevas estrategias financieras y de gestidn de riesgos
RA2 Saber utilizar los derivados (futuros, opciones, swaps y estructurados) en la
cobertura de los distintos riesgos en la practica
Dominar el concepto de Value-at-Risk (VaR) y su aplicacion como medida del
RA3 riesgo de mercado de un activo, cartera o entidad, asi como las alternativas
metodoldgicas mas utilizadas para su calculo en la practica
Comprender los distintos planteamientos existentes en la actualidad para la
RA4 medicion del riesgo operacional en entidades financieras y esta familiarizado con
los procesos de medicidn, gestién y control incluso con aquellos basados en
aplicaciones informaticas
RAS Estimular el interés por los principales desafios actuales en la practica de la gestidn

de riesgos financieros
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CE14 Conocer y aplicar los mecanismos para crear funciones definidas, analisis estadisticos,

econométricos y matematicos, a través de programas informaticos

RA1 Sabe utilizar herramientas estadisticas, matematicas y econométricas para el
analisis de datos y elaboracion de investigaciones e informes

RA2 Conoce, en el entorno de VBA para Excel como crear funciones, formulaciones,
pasar parametros y usar variables
Es capaz de programar funciones de utilidad financiera y conoce el uso de

RA3 variables, matrices y sentencias en Excel, Vb, Matlab, SPSS, Gretl para la
implementacion de soluciones a las necesidades diarias de un profesional
financiero

RA4 Utiliza la herramienta de Excel como usuario avanzado y la generacion de macros

BLOQUES TEMATICOS Y CONTENIDOS

Contenidos - Bloques Tematicos

Tema 1: Crisis y Reforma del Sistema Financiero

Tema 2: Regulacién bancaria sobre riesgos. Basilea III

e Capital regulatorio

e Requerimientos de capital de Pilar 1

e Requerimientos de capital de Pilar 2. Capital econémico
e Requerimientos de liquidez

e Introduccion a Basilea IV

Tema 3: Regulacion bancaria sobre riesgos. Union Bancaria Europea

Tema 4: Riesgo de Mercado y VaR: Aproximacion conceptual y Metodologias de
calculo.

e Parametros del VaR

e VaR marginal, VaR incremental y VaR por componentes

Tema 5: Modelos VaR (1): Simulacion histérica.

e Simulacidn histdrica con ponderaciones
e Volatilidades

e Teoria de valores extremos

Tema 6: Modelos VaR (2): Modelo paramétrico.
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e Un activo

e Dos activos. Correlacién y matriz de varianzas y covarianzas
e Modelos lineales

e Modelos cuadraticos

e Aplicaciones

- -z

Tema 7: Modelos VaR (3): Simulacion Montecarlo

e Enfoque general
e Procesos estocasticos para modelizacion de riesgos
e Aplicaciones

- 7 =

Tema 8: Modelos de Riesgo de Crédito

e Riskmetrics

e Estimacion de parametros: probabilidad de impago y severidad. Correlacion de impagos.
e Sistemas de puntuacion (scoring) y calificacion (rating)

e Enfoque actuarial

e Enfoque de cépulas. Modelo regulatorio (modelo IRB)

e Creditmetrics™

Tema 9: Riesgo de Liquidez en las entidades financieras

METODOLOGIA DOCENTE

Aspectos metodologicos generales de la asignatura

Metodologia Presencial: Actividades

Los profesores, a través del material entregado y las fuentes de recursos puestas a su
disposicion, procuraran que el alumno se familiarice y adquiera lo mas pronto posible
una visidon del contexto en el que nos moveremos a lo largo del curso. De este modo,
todos los alumnos partirdn de la misma base, nada complicada.

Una vez adquirida esa base previa, en cada una de las siguientes sesiones se
procedera a:

e Una exposicion por parte del profesor de los conceptos, técnicas y
herramientas basicas en la medicidon gestion y control de cada uno de los
diferentes riesgos

e Una aplicacién practica utilizando el software mas comun (Excel, Visual Basic, CGO1, CGOZ,
Matlab) CG03, CG04,

e Una lectura critica de articulos actuales relacionados con este tema. CGO5, CGO6,
CG07, CGos,

El contenido de la asignatura se resume como sigue: La “Medicién, Gestiéon y Control CG09, CG10,
de Riesgos en Entidades Financieras”, analiza las cinco grandes clases de riesgos a los CG11, CG13,
que se enfrenta cualquier banco: riesgo de mercado, riesgo de crédito, riesgo de CG14, CE12

liquidez, riesgo operacional y riesgo legal. Para los tres primeros se analizan tanto los



COMILLAS

UNIVERSIDAD PONTIFICIA
ICAl ICADE CIHS

GUIA DOCENTE
2018 - 2019

aspectos financieros como los aspectos cuantitativos que permiten obtener modelos
de medicién, gestién y control de dichos riesgos.

Se realiza un analisis critico de los modelos actualmente existentes de mediciéon de
dichos riesgos (RiskMetrics, Simulacion Montecarlo, Simulacion Histérica, Valores
Extremos, CreditMetrics, Credit Risk+, Portfolio Manager, y muchos otros) y se
plantean propuestas de mejora.

Asi mismo se realiza un andlisis critico (desde un punto de vista financiero y
cuantitativo) del nuevo marco normativo sobre solvencia bancaria (Basilea III).

Metodologia No presencial: Actividades

El alumno debe continuar su proceso de aprendizaje fuera de las clases presenciales,
unas veces en grupo y otras veces de manera individual, mediante las siguientes
actividades:

e Lectura de articulos de prensa y académicos

e Busqueda de bibliografia y legislacion relacionada

e Resolucion de casos practicos a entregar al profesor

e Elaboracién de pequefios trabajos de investigacion sobre algun tema concreto
del programa.

CGO01, CG02,
CGO03, CG04,
CGO05, CGO6,
CG07, CGO8,
CG09, CG10,
CG11, CG13,
CG14, CE12

RESUMEN HORAS DE TRABAJO DEL ALUMNO

HORAS PRESENCIALES

ORAS NO PRESENCIALES

Sesiones o, Ejercicios o . |
Exposicion Seminarios Simulaci
. generales de L y .

Lecciones ., publica de ., Debates y talleres Actividades juegos d

. presentacion resolucion . . L .
magistrales de temas o de organizados (casos interdisciplinares | dinamic
. trabajos practicos) grug

contenidos problemas

9.00 8.00 0.00 3.00 5.00 2.00 1.00 2.0

|

Monografias
Estudio y de caracter | Sesiones L .
p B . Aprendizaje cooperativo
documentacion tedrico o tutoriales
practico
35.00 15.00 3.00 6.00

CREDITOS ECTS: 3,0 (89,00 h(

EVALUACION Y CRITERIOS DE CALIFICACION

Actividades de evaluacion Criterios de evaluacion

Peso

Respuestas acertadas
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Comprension y aplicacion adecuada de

conceptos
Examen Final (SE1- Examen) Coherencia en conclusiones 30 %
De 0 a 10.
Se debe obtener un 5,00 para
aprobar la asignatura
Dos test individuales
Pruebas individuales (SE2- Test) Respuestas acertadas 15 %
De 0 a 10.
Comprensidon y explicacion adecuada de
conceptos.
Trabajo en equipo. Monografia colectiva. Capacidad de sintesis y concrecién. 15 9%
Presentacion en publico.
Creatividad e innovacion.
De 0 a 10.
Comprensién y aplicacién adecuada de
conceptos
Coherencia en conclusiones
Entrega de informes a los profesores | capacidad de resumir y concrecién
para su evaluacion y posterior comentario 10 %
en clase Enfoque a objetivos y comprensién de los
resultados
Tomar las decisiones acertadas.
De 0 a 10.
Comprensidn y aplicacion adecuada de
conceptos
Coherencia en conclusiones
Trabajo en equipo. ,TrabaJo €n equipos Capacidad de resumir y concrecion
para preparar un analisis sobre un tema 15 o
(o]

propuesto (SE5 - Monografia o practica
colectiva)

Presentacion

Creatividad e innovacion

Proactividad e iniciativa
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De 0 a 10.

Participacidn activa.

) . ) Leer los documentos antes de clase.
Trabajo previo a las sesiones vy

participacion en clase planteando dudas y | Actitud proactiva 15 o

(o]
resolviendo cuestiones planteadas por los ] ,
Comprension y aplicacion adecuada de

conceptos

profesores (SE6- Participacion)

De0a 10

Calificaciones

Notas a los criterios de evaluacion:

1. Todos los alumnos deben cumplir con un minimo del 75% de asistencia en el conjunto de la
asignatura y en cada uno de sus bloques conducidos por diferentes profesores, para aprobar la
asignatura.

2. Para que los ejercicios sean tenidos en cuenta han de ser entregados en el plazo y formato
previsto. Para poder realizar la ponderacion de las diferentes actividades serd necesario realizar

todas las entregas dentro del plazo solicitado.

3. Si al combinar los criterios la calificacién final fuera igual o superior 5, pero no hubiera superado
la puntuacion de 4,9 en los exdmenes o pruebas finales, se reducira la calificacion final a un maximo

de 4,0 puntos.

4. En el caso de que el alumno no obtenga una calificacién de 5,0 o superior en el conjunto de la
asignatura o en alguno de sus bloques o apartados tras la aplicacidon de los criterios del sistema de
evaluacion, el alumno podra realizar un examen extraordinario, en cuyo caso la calificacion final de
la asignatura, o del apartado del que se examine, no podra superar el 6,0. En estos casos para el
calculo de la nota final solo se tomard en consideraciéon la prueba del examen sin tomar en
consideracion el resto de actividades de evaluacidn.

5. Si el alumno no cumple con todas las actividades de evaluacion y deja de cumplir con alguna de

las actividades recogidas en el cuadro anterior, no podra aprobar cada uno de los bloques.

El alumno matriculado en la asignatura por segundo afio consecutivo, siempre que quede justificado por
atender necesidades laborales, podra excusar la asistencia a clase en un porcentaje maximo del 50% de las

sesiones programadas.

BIBLIOGRAFIA Y RECURSOS

Bibliografia Basica
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Libros de texto:

e GARP (2014) Financial Risk Manager (FRM) Part I. Financial Markets and Products. Boston, MA:
Pearson

e GARP (2014) Financial Risk Manager (FRM) Part I. Valuation and risk models. Boston, MA: Pearson

e GARP (2014) Financial Risk Manager (FRM) Part II. Market Risk Measurement and Management.
Boston, MA: Pearson

e Hull, J. C. (2012) Risk management and financial institutions. John Wiley & Sons. 44h Edition

e Hull, J. C. (2012) Options, Futures, and Other Derivatives. New York: Pearson Prentice Hall. gth

Edition
Otros materiales, normativa:

e REGLAMENTO (UE) No 575/2013 DEL PARLAMENTO EUROPEO Y DEL CONSEJO de 26 de junio de
2013 sobre los requisitos prudenciales de las entidades de crédito y las empresas de inversion.
(CRR).

e DIRECTIVA 2013/36/UE DEL PARLAMENTO EUROPEO Y DEL CONSEJO de 26 de junio de 2013 relativa

al acceso a la actividad de las entidades de crédito y a la supervisién prudencial de las entidades de

crédito y las empresas de inversion. (CRD IV)
Paginas web:

www.eba.europa.eu. Autoridad Bancaria Europea.

www.bis.org. Banco Internacional de Pagos de Basilea.

www.bankingsupervision.europa.eu. European Central Bank. Banking Supervision.

http://srb.europa.eu/ Single Resolution Board.

Bibliografia Complementaria

Libros de texto:

1. Paolo Brandimarte (2014). Handbook in Montecarlo Simulation: Applications in Financial Engineering,
Risk Management and Economics. John Wiley & Sons.
2. Gunter Loeffler, Peter N. Posch (2010). Credit Risk Modeling using Excel and VBA, 2nd Edition.



http://www.eba.europa.eu/
http://www.bis.org/
http://www.bankingsupervision.europa.eu/
http://srb.europa.eu/
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