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finançament en el mercat centrada en el mitjà/llarg ter-

mini, l'entitat s'ha mantingut de manera estable en nivells 

àmpliament superiors al 100% .

Risc de mercat

Aquest risc es defineix com el que sorgeix davant l'eventuali-

tat d'incórrer en pèrdues de valor de mercat en les posicions 

mantingudes en actius financers, a causa de la variació de 

factors de risc pels quals són afectats els seus preus o cotitza-

cions, les seves volatilitats o les correlacions entre ells. 

Aquestes posicions generadores de risc de mercat es 

mantenen habitualment dins de l'activitat de negociació, 

que consisteix en l'operativa de cobertura que efectua el 

banc per donar servei als seus clients i el manteniment de 

posicions pròpies de caràcter discrecional.

També es pot generar pel mer manteniment de posi-

cions globals de balanç (també denominades “de caràc-

ter estructural”) que en termes nets queden obertes. En 

aquest últim cas, l'entitat tracta sota el sistema de gestió 

i seguiment de riscos de mercat la posició de risc de canvi 

estructural. Altres riscos de mercat de caràcter estructural 

motivats per factors com ara els tipus d'interès es tracten 

en els apartats corresponents.

El sistema d'admissió, gestió i supervisió del risc de 

mercat es basa en l'establiment de límits per a posicions 

expressament assignades i l'aprovació d'operacions de 

cada unitat de negoci, de tal manera que les diferents 

unitats de gestió tenen l'obligació de gestionar les seves 

posicions sempre dins els límits concedits i l'aprovació de 

les operacions per part de l’àrea de riscos.

Activitat de negociació

Els principals factors de risc de mercat considerats a Banc 

Sabadell en l'activitat de negociació són:

—  Risc de tipus d'interès: risc associat al fet que les fluc-

tuacions dels tipus d'interès puguin afectar de manera 

adversa el valor d'un instrument financer. Aquest es 

reflecteix, per exemple, en operacions de dipòsits inter-

bancaris, renda fixa i derivats sobre tipus d'interès.

—  Risc de spread creditici: risc procedent de la fluctuació 

dels diferencials o spreads crediticis amb què cotitzen 

els instruments respecte d'altres instruments de refe-

rència, com ara els tipus d'interès interbancari. Aquest 

risc es dona principalment en els instruments de renda 

fixa.

—  Risc de tipus de canvi: risc associat a la fluctuació de la 

cotització de les divises respecte a la divisa de referèn-

cia. En el cas de Banc Sabadell la divisa de referència és 

l'euro. Aquest risc es dona principalment en operaci-

ons d'intercanvi de divises i els seus derivats.

—  Risc de renda variable: risc procedent de la fluctuació 

de valor dels instruments de capital (accions i índexs 

cotitzats). Aquest risc es reflecteix en els mateixos 

preus de mercat dels valors, així com en els derivats 

sobre aquests.

La variació de preus de les matèries primeres no ha tingut 

impacte en l'exercici, atès que el grup manté exposicions 

residuals, tant directes com en actius subjacents.

El mesurament del risc de mercat de l'activitat de ne-

gociació s'efectua utilitzant la metodologia VaR i stressed 

VaR, que permet l'homogeneïtzació dels riscos dels dife-

rents tipus d'operacions en els mercats financers. 

El VaR proporciona una estimació de la pèrdua 

màxima potencial que presenta una posició a causa d'un 

moviment advers, però normal, d'algun dels paràmetres 

identificats que influeixen en el risc de mercat. Aquesta 

estimació s'expressa en termes monetaris i està referida 

a una data concreta, a un determinat nivell de confiança i 

a un horitzó temporal especificat. L'interval de confiança 

utilitzat és el 99%. Atesa la poca complexitat dels instru-

ments i l'alta liquiditat de les posicions, l'horitzó temporal 

utilitzat és d'un dia.

La metodologia utilitzada per al càlcul del VaR és la 

simulació històrica. Els avantatges d'aquesta metodologia 

són que es basa en la revaluació completa de les operacions 

en els escenaris històrics recents i que no cal fer supòsits 

sobre la distribució dels preus de mercat. La seva principal 

limitació és la dependència de les dades històriques utilit-

zades, ja que si un esdeveniment possible no s'ha produït 

dins el rang de dades històriques utilitzades no es reflecti-

rà en la dada del VaR.

La fiabilitat de la metodologia VaR utilitzada es 

comprova mitjançant tècniques de backtesting, amb les 

quals es verifica que les estimacions del VaR estan dins 

el nivell de confiança considerat. Les proves de backtes-

ting consisteixen en la comparació entre el VaR diari i els 

resultats diaris. En cas que les pèrdues superin el nivell del 

VaR es produeix una excepció. El 2016, no s'ha produït cap 

excepció en el backtest per la baixa exposició als esdeveni-

ments significatius de l'any, com el referèndum del Brexit 

(24 de juny).

L’stressed VaR es calcula com el VaR, però amb una 

finestra històrica de variacions dels factors de risc en situa-

ció d'estrès de mercat. Aquesta situació d'estrès es determi-

na prenent com a base les operacions vigents, i pot variar si 

canvia el perfil de risc de les carteres. La metodologia utilit-

zada per a aquesta mesura de risc és la simulació històrica.

La supervisió es complementa amb mesures addici-

onals de riscos com les sensibilitats, que fan referència al 

canvi que es produeix en el valor d'una posició o cartera 

davant la variació d'un factor de risc concret, i també amb 

el càlcul de resultats de gestió, que s'utilitzen per seguir els 

límits stop-loss.

A més a més, es duen a terme exercicis de simulació es-

pecífics i amb escenaris de situacions extremes de mercat 

(stress testing), en què s'analitzen els impactes de diferents 

escenaris històrics i teòrics en les carteres. 

El seguiment del risc de mercat s'efectua diàriament 

i es reporta als òrgans de control sobre els nivells de risc 

existents i el compliment dels límits establerts per la 

Comissió de Riscos per a cada unitat de gestió (límits 

basant-se en nominal, VaR i sensibilitat, segons els casos). 

Això permet percebre variacions en els nivells de risc i 

conèixer la contribució dels factors de risc del mercat.
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El risc de mercat per activitat de negociació incorregut 

en termes del VaR a un dia amb 99% de confiança per a 

l’exercici de 2016 s’exposa en la taula T6.

La variació de preus de les matèries primeres no ha 

tingut impacte en l'exercici, atès que el grup manté exposi-

cions residuals, tant directes com en actius subjacents.

Riscos estructurals de tipus d'interès  

i tipus de canvi

Risc estructural de tipus d'interès

El risc estructural de tipus d'interès (també conegut 

com a IRRBB, per les sigles en anglès, interest rate risk 

in the banking book) és inherent a l'activitat bancària i 

es defineix com la probabilitat de tenir pèrdues com a 

conseqüència de l'impacte que originen els moviments 

dels tipus d'interès en el compte de resultats (ingressos i 

despeses) i en la seva estructura patrimonial (valor actual 

d'actius, passius i posicions comptabilitzades fora del 

balanç sensibles al tipus d'interès).

Dins del risc estructural de tipus d'interès es conside-

ren les tipologies següents:

—  Risc de repreciació: relacionat amb el desajust tempo-

ral entre les dates de venciment i repreciació d'actius, 

passius i posicions fora del balanç a curt i llarg termini.

—  Risc de corba: provinent de canvis en el pendent i la 

forma de la corba de tipus.

—  Risc de base: provinent de cobrir l'exposició d'un tipus 

d'interès amb l'exposició a un tipus que reprecia sota 

diferents condicions.

—  Risc d'opcionalitat: provinent de les opcions, inclo-

ent-hi les opcions implícites.

Les mètriques desenvolupades per al control i seguiment 

del risc estructural de tipus d'interès del grup estan aline-

ades amb les millors pràctiques del mercat i implementa-

des de manera coherent en totes les unitats de gestió del 

balanç (UGB) i en el si de cada un dels comitès d'actius i 

passius locals. L'efecte diversificació entre divises i UGB es 

té en compte en la presentació de les xifres globals.

L'estratègia actual de gestió del risc de tipus d'interès 

del grup es basa particularment en els següents principis i 

pilars, tenint en compte el model de negoci i els objectius 

estratègics definits:

—  Cada UGB compta amb eines adequades, processos i 

sistemes robustos que permeten una adequada iden-

tificació, mesurament, gestió, control i informació de 

l’IRRBB. D'aquesta manera, poden capturar totes les 

fonts d'IRRBB identificades, valorar-ne l'efecte sobre 

el marge financer i el valor econòmic i mesurar la vul-

nerabilitat del grup/UGB en cas de potencials pèrdues 

derivades de l’IRRBB en diferents escenaris d'estrès.

—  En l’àmbit corporatiu, fixen un conjunt de límits de 

control i vigilància de l'exposició a l’IRRBB adequats a 

les polítiques internes de tolerància al risc. Tanmateix, 

cada UGB té l'autonomia de fixar, a més, altres límits 

que consideri oportuns, tenint en compte les seves 

particularitats i la naturalesa de les seves activitats.

—  L'existència d'un sistema de preus de transferència. 

—  El conjunt de sistemes, processos, mètriques, límits, 

reporting i sistema de govern englobats dins de 

l'estratègia de l’IRRBB han de complir els preceptes 

normatius.

Les mètriques utilitzades per al seguiment del risc estruc-

tural de tipus d'interès comprenen, d'una banda, el gap 

de tipus d'interès (G17), que és una mesura estàtica que 

mostra la distribució de venciments i repreciacions de les 

masses sensibles del balanç. Per a les masses sense venci-

ment contractual, s'han considerat venciments esperats 

estimats d'acord amb l'experiència de l'entitat, establint 

hipòtesis d'estabilitat i remuneració segons la tipologia del 

producte.

D'altra banda, es calculen les sensibilitats de diferents 

magnituds econòmiques (marge financer, valor econòmic) 

en cas de canvis en la corba de tipus d'interès. En la taula 

T7 es presenten els nivells de risc de tipus d'interès en 

termes de sensibilitat de les principals divises del grup al 

tancament de 2016:

A més de l'impacte en el marge financer en l'horitzó 

temporal d'un any presentat en la taula anterior, el grup 

calcula l'impacte en el marge en l'horitzó temporal de dos 

anys, el resultat del qual és notablement més positiu per a 

totes les divises.

A causa del nivell actual dels tipus d'interès de mercat, 

a l'escenari de baixada se li aplica un desplaçament màxim 

En milions d'euros

                         2016  

 Mitjà Màxim Mínim

Per tipus d'interès 0,90 2,86 0,45 

Per tipus de canvi posició operativa 0,20 0,55 0,04 

Renda variable 0,69 1,62 0,30 

Spread creditici 0,99 3,58 0,32 

VaR agregat 2,78 7,90 1,23 

T6
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punts bàsics en cada termini, de manera que el tipus resul-

tant sigui sempre superior o igual a zero.

Com a instruments de cobertura del risc, es contracten 

derivats en els mercats financers, principalment permu-

tes de tipus d'interès (IRS), considerats de cobertura a 

efectes comptables. S'utilitzen dues macrocobertures 

diferenciades:

—  Macrocobertura de risc de tipus d'interès de fluxos 

d'efectiu, l'objectiu de la qual és reduir la volatilitat del 

marge per variacions de tipus d'interès per a un horitzó 

temporal d'un any.

—  Macrocobertura de risc de tipus d'interès de valor 

raonable, l'objectiu de la qual és el manteniment del 

valor econòmic de les masses cobertes, constituïdes per 

actius i passius a tipus d'interès fix.

Les partides del balanç comptabilitzades a cost amortitzat 

no presenten ajustos de valoració associats a variacions 

de tipus d'interès. D'altra banda, per als actius financers 

classificats en “Actius financers disponibles per a la venda” 

valorats a valor raonable, ha tingut més impacte la variació 

de les primes de risc que la caiguda de tipus d'interès pro-

duïda durant aquest exercici.

Risc estructural de tipus de canvi

El risc de tipus de canvi estructural sorgeix per l'eventua-

litat que variacions dels tipus de canvi de mercat entre les 

diferents divises puguin generar pèrdues per les inversions 

financeres i per les inversions permanents en oficines i fili-

als estrangeres amb divises funcionals diferents de l'euro.

L'objectiu de la gestió del risc estructural de tipus de 

canvi és minimitzar l'impacte en el valor de la cartera/

patrimoni de l'entitat a causa de moviments adversos dels 

mercats de canvi de divises. Tot això subjecte a la gana 

de risc expressada en el RAS i havent de complir en tot 

moment amb els nivells fixats sobre les mètriques de risc 

establertes.

El seguiment del risc de canvi s'efectua diàriament, i es 

reporten als òrgans de control els nivells de risc existents 

i el compliment dels límits establerts per la Comissió de 

Riscos. La principal mètrica de seguiment és l'exposició 

a divisa (com a percentatge sobre Tier 1), que mesura la 

suma de la posició neta oberta (actiu menys passiu) man-

tinguda per l'entitat en cadascuna de les divises a través de 

qualsevol tipus d'instrument financer (divisa al comptat, 

a termini i opcions), tot això contravalorat a euros i en 

relació amb el Tier 1.

-10.002,18

17.868,79

929,59

-1.680,3

-10.237,95

-31.769,06

20.125,29

-2.911,9

<1 mes

1-3 mesos

3-12 mesos

2-3 anys

1-2 anys

3-4 anys

4-5 anys

+ 5 anys

-17.677,73

Total

G17 Gap de tipus d’interès

T7

En percentatge

Increment instantani i paral·lel de 100 pbs

Sensibilitat al tipus d'interès Impacte marge financer Impacte valor econòmic

EUR 0,1 1,3

GBP 1,9 (2,2)

USD 0,2 (0,3)
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Amb periodicitat mensual, es monitoren i reporten a la 

Comissió de Riscos i a la Comissió d'Auditoria i Control, 

respectivament, el compliment i l'efectivitat dels objectius 

i les polítiques del grup. 

La Direcció Financera, a través del COAP, dissenya i 

executa les estratègies de cobertura de la posició estruc-

tural en divisa amb l'objectiu prioritari de minimitzar 

l'impacte negatiu en les ràtios de capital –CET1– per 

fluctuacions en els tipus de canvi.

El 2016, en un context d’incertesa continuada moti-

vada per les negociacions posteriors al referèndum que va 

tenir lloc el passat mes de juny sobre la permanència del 

Regne Unit a la Unió Europea, Banc Sabadell continua 

atent pel que fa al tipus de canvi EUR/GBP. El grup ha 

adoptat en aquest període una política de cobertura que 

persegueix mitigar els efectes negatius en les ràtios de 

capital, així com en els resultats generats en el seu negoci 

en GBP, que puguin resultar de l'evolució d'aquest tipus de 

canvi EUR/GBP.

Així, durant l'any 2016 s'ha incrementat la cobertura 

de capital, des dels 768 milions de lliures esterlines de 

2015 fins als actuals 1.368 milions de lliures esterlines, que 

representen un 73% de la inversió total realitzada.

Aquesta cobertura de divises es monitora contínua-

ment en vista dels moviments que es produeixen en els 

mercats.

El contravalor en euros dels actius i passius en mone-

da estrangera, classificats per la seva naturalesa, mantin-

guts pel grup el 31 de desembre de 2016, es mostra en el 

gràfic G18.

La posició neta d'actius i passius en divisa inclou la 

posició estructural de l'entitat valorada a canvi històric per 

un import de 1.685 milions d'euros, dels quals 597 milions 

d'euros corresponen a les participacions permanents en 

divisa GBP; 769 milions d'euros, a les participacions per-

manents en divisa USD, i 279 milions d'euros, a les partici-

pacions en divisa MXN. El net d'actius i passius valorats a 

canvi està cobert amb operacions de forwards i opcions en 

divisa seguint la política de gestió de riscos del grup.

G18 Contravalor en euros  

dels actius i passius 

en moneda estrangera (en %)

Al tancament de l'exercici de 2016, la sensibilitat de 

l'exposició patrimonial per una depreciació de l'1% en els 

tipus de canvi respecte de l'euro de les principals monedes 

a les quals hi ha exposició va pujar a 17   milions d'euros, 

dels quals el 35% correspon a la lliura esterlina, el 46% 

correspon al dòlar americà i la resta, al peso mexicà i a 

altres divises.

Risc operacional

El risc operacional es defineix com el risc de tenir pèrdues 

com a conseqüència d'errades o falta d'adequació de les 

persones, processos o sistemes, o per esdeveniments ex-

terns imprevistos. Aquesta definició inclou el risc reputa-

cional (que al seu torn inclou el risc conductual), tecnolò-

gic, de model i d’outsourcing.

La gestió efectiva del risc operacional està descentra-

litzada en els diferents gestors de processos que com-

prenen tota l'organització. Aquests processos es troben, 

tots ells, identificats en el mapa corporatiu de processos, 

que facilita la integració de la informació segons l'estruc-

tura organitzativa. El grup disposa d'una unitat central 

especialitzada en la gestió de risc operacional, les funcions 

principals de la qual són coordinar, supervisar i impulsar 

tant la identificació com la valoració i la gestió dels riscos 

que duen a terme els gestors de procés, prenent com a base 

el model de gestió adoptat pel grup Banc Sabadell.

L'alta direcció i el Consell d'Administració s'impliquen 

directament i de manera efectiva en la gestió d'aquest 

risc, mitjançant l'aprovació del marc de gestió i la seva 

implantació, que proposa el Comitè de Risc Operacional, 

integrat per membres de l'alta direcció de diferents àrees 

funcionals de l'entitat. A més, s’assegura que regularment 

es portin a terme auditories sobre l'aplicació del marc de 

gestió i la fiabilitat de la informació reportada, així com les 

proves de validació interna del model de risc operacional. 

La gestió del risc operacional es fonamenta en dues línies 

d'actuació:

3

1

Actius en moneda estrangera

1 Dòlar EUA 25,8

2 Lliura esterlina 72,3

3 Altres monedes 1,8

2

3

Passius en moneda estrangera

1 Dòlar EUA 26,1

2 Lliura esterlina 73,2

3 Altres monedes 0,7

1

2


