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BBaasseell  CCoommmmiitttteeee  oonn  BBaannkkiinngg  SSuuppeerrvviissiioonn  
BBaannkk  ffoorr  IInntteerrnnaattiioonnaall  SSeettttlleemmeennttss  
CCHH  ––  44000022,,  BBaasseell  
SSwwiittzzeerrllaanndd  

  
DDeeaarr  SSiirr  oorr  MMaaddaamm::  
  

TThhee  MMoorrttggaaggee  IInnssuurraannccee  CCoommppaanniieess  ooff  
AAmmeerriiccaa  ((MMIICCAA))  iiss  pplleeaasseedd  ttoo  ccoommmmeenntt  oonn  tthhee  
tthhiirrdd  ccoonnssuullttaattiivvee  ppaappeerr  ((CCPP33))  pprrooppoosseedd  bbyy  tthhee  
CCoommmmiitttteeee  aass  aa  nneeww  ffrraammeewwoorrkk  ffoorr  iinntteerrnnaattiioonnaall  
bbaannkk  ssuuppeerrvviissiioonn..  11    WWee  ssttrroonnggllyy  ssuuppppoorrtt  aa  
mmeeaanniinnggffuull  tthhrreeee--ppiillllaarr  aapppprrooaacchh,,  wwhheerree  
iinnffoorrmmaattiioonn  rreeggaarrddiinngg  rriisskk  mmaannaaggeemmeenntt  aanndd  
ccaappiittaall  aallllooccaattiioonn  iiss  rriiggoorroouussllyy  aannaallyyzzeedd  bbyy  
aanndd  ddiisscclloosseedd  ttoo  eexxtteerrnnaall  ppaarrttiieess..    WWee  bbeelliieevvee  
tthhaatt  tthhee  nneeww  wwoorrlldd  ooff  BBaasseell  IIII  wwiillll  bbee  wweellll--
sseerrvveedd  bbyy  aa  ssuuppeerrvviissoorryy  ffrraammeewwoorrkk  tthhaatt  
eemmpphhaassiizzeess  ssppeecciiaalliisstt  kknnoowwlleeddggee  aanndd  
ttrraannssppaarreennccyy..    IInn  oouurr  ppaarrttiiccuullaarr  aarreeaa  ooff  
eexxppeerrttiissee,,  rreessiiddeennttiiaall  mmoorrttggaaggee  ccrreeddiitt  rriisskk,,  
eessttaabblliisshhiinngg  aapppprroopprriiaattee  rreegguullaattoorryy  ccaappiittaall  
ssttaannddaarrddss  ffoorr  rreessiiddeennttiiaall  mmoorrttggaaggeess  wwiillll  
eennccoouurraaggee  iinnccrreeaasseedd  lleennddiinngg  wwiitthhoouutt  uunndduuee  rriisskk,,  
pprroommoottiinngg  tthhiiss  iimmppoorrttaanntt  ffiinnaanncciiaall  sseerrvviiccee  tthhaatt  
pprroommootteess  hhoommee  oowwnneerrsshhiipp  aanndd  oovveerraallll  eeccoonnoommiicc  
ddeevveellooppmmeenntt..      
  

SSiinnccee  tthhee  BBaasseell  IIII  pprroocceessss  iiss  aatt  aann  aaddvvaanncceedd  
ssttaaggee,,  wwee  wwiillll  ccoonnffiinnee  oouurr  rreemmaarrkkss  ttoo  ffoouurr  
bbrriieeff  iitteemmss::    

  

                                                                    
1 “Mortgage Insurance” protects lenders and investors against credit losses suffered as 
a result of borrower default.  Private mortgage insurance is offered by highly rated 
(AA or better), monoline specialists that operate under prudentially restricted 
conditions related to marketing, reserving and investment in order to offer credit 
enhancement that pays claims even under extreme market conditions.  Popular in the 
US, Canada, Australia and the United Kingdom, private mortgage insurance has been 
introduced in recent years in Spain, Portugal, Italy, Sweden, Ireland, the Netherlands, 
Hong Kong, Taiwan and Israel.   Like the public mortgage guarantee facilities in the 
Netherlands, Sweden, Finland, France, Belgium, Canada, the United States, Latvia 
and Lithuania, private mortgage insurance offers protection against credit risk in a 
form that satisfies the “direct, explicit, irrevocable and unconditional” requirements 
established by the Basel Committee for guarantees.    



11..  FFiirrsstt,,  bbaasseedd  uuppoonn  MMIICCAA  aannaallyyssiiss  aanndd  
ssttuuddiieess  ccoonndduucctteedd  bbyy  UU..  SS..  FFeeddeerraall  RReesseerrvvee  
BBooaarrdd  ssttaaffff,,  tthhee  1155%%  aasssseett  ccoorrrreellaattiioonn  
ffaaccttoorr  uunnddeerr  tthhee  iinntteerrnnaall  rraattiinnggss  bbaasseedd  
((IIRRBB))  aapppprrooaacchh  ggeenneerraatteess  ccaappiittaall  
rreeqquuiirreemmeennttss  tthhaatt  ddoo  nnoott  rreefflleecctt  tthhee  
aaddddiittiioonnaall  rriisskk  aassssoocciiaatteedd  wwiitthh  
rreessiiddeennttiiaall  mmoorrttggaaggeess  hhaavviinngg  hhiigghh  iinniittiiaall  
llooaann--ttoo--vvaalluuee  ((LLTTVV))  rraattiiooss..    TThhiiss  
uunnddeerreessttiimmaattiioonn  iiss  ccoommppoouunnddeedd  wwhheenn  tthhee  
mmoorrttggaaggee  ppoorrttffoolliioo  iiss  nnoott  aaddeeqquuaatteellyy  
ddiivveerrssiiffiieedd  ggeeooggrraapphhiiccaallllyy,,  aanndd  rreelliiaabbllee  
tthhiirrdd--ppaarrttyy  ccrreeddiitt  rriisskk  mmiittiiggaattiioonn  iiss  nnoott  
uusseedd  ttoo  aabbssoorrbb  uunneexxppeecctteedd  lloossss..    WWee  hhaavvee  
ccoonndduucctteedd  rreesseeaarrcchh  wwiitthh  ssttaaffff  ooff  tthhee  UU..SS..  
FFeeddeerraall  RReesseerrvvee  BBooaarrdd  ((FFRRBB))  oonn  tthhee  
qquueessttiioonn  ooff  tthhee  aapppprroopprriiaattee  rreegguullaattoorryy  
rriisskk  wweeiigghhttss  ffoorr  rreessiiddeennttiiaall  mmoorrttggaaggeess..  
FFRRBB  ssttaaffff  ccuurrrreennttllyy  iiss  pprreeppaarriinngg  aa  ppaappeerr  
ssuummmmaarriizziinngg  tthhaatt  aanndd  ootthheerr  rreesseeaarrcchh  
ddeeaalliinngg  wwiitthh  tthhiiss  qquueessttiioonn..  AAss  
ddeemmoonnssttrraatteedd  bbyy  FFiigguurree  11  aattttaacchheedd,,  wwhhiicchh  
iiss  ppaarrtt  ooff  tthhaatt  ppaappeerr  aanndd  pprreesseenntteedd  hheerree  
wwiitthh  ppeerrmmiissssiioonn  ooff  tthhee  FFRRBB  ssttaaffff,,  oouurr  wwoorrkk  
wwiitthh  FFRRBB  ssttaaffff  iinnddiiccaatteess  tthhaatt  eevveenn  
ggeeooggrraapphhiiccaallllyy  ddiivveerrssiiffiieedd  ppoorrttffoolliiooss  ooff  
hhiigghh  LLTTVV  rreessiiddeennttiiaall  mmoorrttggaaggee  llooaannss  ttoo  
bboorrrroowweerrss  wwiitthh  llooww  ccrreeddiitt  rriisskk  iinnddiicciiaa  
ggeenneerraatteess  aann  iimmpplliieedd  aasssseett  ccoorrrreellaattiioonn  
ffaaccttoorr  wweellll  aabboovvee  1155%%..    MMoorree  iimmppoorrttaannttllyy,,  
wwee  ffiinndd  tthhaatt  mmaatteerriiaallllyy  hhiigghheerr  iimmpplliieedd  
aasssseett  ccoorrrreellaattiioonn  ffaaccttoorrss  ooff  2255%%  oorr  hhiigghheerr  
aarree  wwaarrrraanntteedd  ffoorr  ppoorrttffoolliiooss  ooff  
ggeeooggrraapphhiiccaallllyy  ccoonncceennttrraatteedd  mmoorrttggaaggeess  ffrroomm  
bboorrrroowweerrss  hhaavviinngg  hhiigghheerr  ccrreeddiitt  rriisskk  
iinnddiicciiaa..      
  

����WWee  bbeelliieevvee  tthhaatt  tthhee  CCoommmmiitttteeee  
mmeemmbbeerrss  sshhoouulldd  ccoonnssiiddeerr  tthhee  rreessuullttss  
ooff  tthhee  ffoorrtthhccoommiinngg  FFRRBB  ppaappeerr  oonn  
rreessiiddeennttiiaall  mmoorrttggaaggee  rriisskk  ffoorr  hhiigghh  
LLTTVV  mmoorrttggaaggeess  wwhheenn  iimmpplleemmeennttiinngg  tthhee  
BBaassllee  IIII  aaccccoorrdd..  WWee  aallssoo  bbeelliieevvee  
tthhaatt,,  ssiinnccee  tthhaatt  ppaappeerr  aanndd  ootthheerr  
rreesseeaarrcchh  ssuuggggeessttss  hhiigghheerr  
ccoorrrreellaattiioonn  ffaaccttoorrss  aarree  wwaarrrraanntteedd,,  
eessppeecciiaallllyy  ffoorr  hhiigghh  LLTTVV  mmoorrttggaaggeess,,  



CCoommmmiitttteeee  mmeemmbbeerrss  ccoonnssiiddeerr  aatt  aa  
mmiinniimmuumm  rreessttrriiccttiinngg  tthhee  uussee  ooff  tthhee  
1155%%  aasssseett  ccoorrrreellaattiioonn  ffaaccttoorr  ttoo  
hhiigghh  ccrreeddiitt  qquuaalliittyy,,  ffiirrsstt  cchhaarrggee  
rreessiiddeennttiiaall  mmoorrttggaaggeess  wwiitthh  llooww  
iinniittiiaall  LLTTVV  rraattiiooss,,  aanndd  aalllloowwiinngg  
tthhee  1155%%  aasssseett  ccoorrrreellaattiioonn  ffaaccttoorr  ttoo  
bbee  aapppplliieedd  ttoo  nnoonn--qquuaalliiffyyiinngg  
mmoorrttggaaggeess  oonnllyy  wwhheenn  aapppprroopprriiaattee  
ccrreeddiitt  rriisskk  mmiittiiggaattiioonn  iiss  oobbttaaiinneedd..  

  
22..  SSeeccoonndd,,  wwiitthhiinn  tthhee  RReevviisseedd  SSttaannddaarrddiizzeedd  

AApppprrooaacchh,,  tthhee  CCoommmmiitttteeee  sshhoouulldd  aappppllyy  aa  
ssiimmiillaarr  aapppprrooaacchh  ttoo  tthhee  pprrooppoosseedd  3355%%  
ccoonncceessssiioonnaarryy  rriisskk  wweeiigghhttiinngg  ffoorr  
rreessiiddeennttiiaall  mmoorrttggaaggeess  ––  eessppeecciiaallllyy  ssiinnccee  
eennttiittiieess  aappppllyyiinngg  tthhee  RRSSAA  aarree  lliikkeellyy  ttoo  
bbee  ssmmaalllleerr,,  rreeggiioonnaallllyy  ccoonncceennttrraatteedd  
iinnssttiittuuttiioonnss  wwiitthh  ((bbyy  ddeeffiinniittiioonn))  lleessss  
ssoopphhiissttiiccaatteedd  rriisskk  aanndd  ccaappiittaall  
mmaannaaggeemmeenntt  ssyysstteemmss..    TThhee  uunnddeerrllyyiinngg  
iinntteenntt  ssuuggggeessttss  aann  aapppprroopprriiaattee  bbaallaannccee  
bbeettwweeeenn  rreeccooggnniittiioonn  ooff  lloowweerr--rriisskk  
mmoorrttggaaggeess  ((llooww  LLTTVV,,  ffiirrsstt  cchhaarrggee,,  hhiigghh  
ccrreeddiitt  qquuaalliittyy  wwhheerree  ssyysstteemmaattiicc  llooaann--
lleevveell  iinnffoorrmmaattiioonn  iiss  aavvaaiillaabbllee))  aanndd  
hhiigghheerr--rriisskk  oonneess  ((hhiigghheerr  LLTTVV  oorr  sseeccoonndd  
cchhaarrggee//ssuubboorrddiinnaattee  lliieennss  oorr  ppoooorreerr  
ccrreeddiitt  qquuaalliittyy  bboorrrroowweerrss))..    GGiivveenn  tthhee  
ccuurrrreenntt  pphhrraassiinngg,,  MMIICCAA  iiss  ccoonncceerrnneedd  tthhaatt  
tthhee  CCoommmmiitttteeee  wwiillll  uunniinntteennttiioonnaallllyy  
eennccoouurraaggee  bbrrooaadd  aapppplliiccaattiioonn  ooff  tthhee  3355%%  
rriisskk--wweeiigghhttiinngg  ccaatteeggoorryy  aanndd  ddiissccoouurraaggee  
tthhoouugghhttffuull  mmaannaaggeemmeenntt  ooff  ccrreeddiitt  rriisskk..    
AAllll  rreessiiddeennttiiaall  mmoorrttggaaggeess  aarree  nnoott  aalliikkee,,  
aanndd  tthhee  CCoommmmiitttteeee  sshhoouulldd  ffoorrcceeffuullllyy  
uunnddeerrssccoorree  tthhiiss  ppooiinntt  bbyy  eexxpplliicciitt  
rreeffeerreennccee  ttoo  qquuaalliiffyyiinngg  cchhaarraacctteerriissttiiccss  
ffoorr  tthhee  3355%%  rriisskk  wweeiigghhtt  ––  aatt  aa  mmiinniimmuumm  
iinncclluuddiinngg  llooww  LLTTVV  lliimmiittss,,  sseenniioorr  
pprriioorriittyy  iinn  tteerrmmss  ooff  rreeccoovveerriieess,,  aanndd  
nnoonn--iimmppaaiirreedd  bboorrrroowweerr  ccrreeddiitt  hhiissttoorriieess..      

  
����AAlltthhoouugghh  tthhee  CCoommmmiitttteeee  rreemmaaiinnss  wwaarryy  

ooff  iimmppoossiinngg  hhaarrdd  LLTTVV  ssttaannddaarrddss  
ggiivveenn  tthhee  vvaarriieettyy  ooff  llooccaall  mmaarrkkeett  
ccuussttoommss,,  ttrraaddiittiioonnss  aanndd  ccoonnddiittiioonnss,,  



MMIICCAA  ssuuggggeessttss  uussee  ooff  aann  8800%%  LLTTVV  
lliimmiitt  aass  aa  uusseeffuull  sstteepp  ttoowwaarrdd  
ddeevveellooppiinngg  aa  gglloobbaall  ffrroonnttiieerr  ffoorr  
rreessiiddeennttiiaall  mmoorrttggaaggee  ccrreeddiitt  rriisskk..    

  
33..  TThhiirrdd,,  jjuusstt  aass  tthhee  BBaasseell  CCoommmmiitttteeee  hhaass  

sshhoowwnn  ssoommee  sseennssiittiivviittyy  ttoowwaarrdd  iimmppoorrttaanntt  
llooccaall  ddiiffffeerreenncceess  ssuucchh  aass  mmoorrttggaaggee  bboonnddss  
iinn  CCoonnttiinneennttaall  EEuurrooppee,,  MMIICCAA  uurrggeess  
ssiimmiillaarr  aatttteennttiioonn  ttoo  tthhee  ssuubbjjeecctt  ooff  
ccrreeddiitt  rriisskk  mmiittiiggaattiioonn  ffoorr  rreessiiddeennttiiaall  
mmoorrttggaaggeess..    TThhee  ccuurrrreenntt  CCoonnssuullttaattiivvee  
PPaappeerr  bbyy  nneecceessssiittyy  ooppeerraatteess  aatt  aa  hhiigghh  
lleevveell  ooff  aabbssttrraaccttiioonn  rreeggaarrddiinngg  
ccoollllaatteerraall  aanndd  gguuaarraanntteeeess  aass  ffoorrmmss  ooff  
ccrreeddiitt  rriisskk  mmiittiiggaattiioonn..  LLeefftt  uunnaaddddrreesssseedd  
aarree  tthhee  mmeecchhaanniissmmss  uusseedd  iinn  vvaarriioouuss  
nnaattiioonnaall  mmoorrttggaaggee  mmaarrkkeettss  ttoo  mmiittiiggaattee  
ccrreeddiitt  rriisskk..    IInn  tthhee  UU..  SS..,,  tthhee  llaarrggeesstt  
mmoorrttggaaggee  mmaarrkkeett  iinn  tthhee  wwoorrlldd,,  tthhee  
pprriinncciippaall  ffoorrmm  ooff  ccrreeddiitt  rriisskk  mmiittiiggaattiioonn  
iiss  mmoorrttggaaggee  iinnssuurraannccee,,  aa  ffaacctt  rreeccooggnniizzeedd  
bbyy  tthhee  ssppeecciiffiicc  rreeffeerreennccee  ttoo  mmoorrttggaaggee  
iinnssuurraannccee  ((pppp..6699--7700))  iinn  tthhee  AAddvvaannccee  
NNoottiiccee  ooff  PPrrooppoosseedd  RRuulleemmaakkiinngg  bbyy  UU..  SS..  
ffiinnaanncciiaall  rreegguullaattoorrss  oonn  BBaasseell  IIII  
rreelleeaasseedd  oonn  JJuullyy  1111,,  
22000033((hhttttpp::////wwwwww..oocccc..ttrreeaass..ggoovv//FFTTPP//RReelleeaass
ee//  
22000033--5533aa..ppddff))..    NNoorr  iiss  tthhee  UUSS  tthhee  oonnllyy  
jjuurriissddiiccttiioonn  tthhaatt  uusseess  aa  ffoorrmm  ooff  
mmoorrttggaaggee  iinnssuurraannccee  oorr  gguuaarraanntteeee  aass  aa  
mmeeaannss  ooff  mmiittiiggaattiinngg  rreessiiddeennttiiaall  ccrreeddiitt  
rriisskk  ((iinn  llaarrggee  ppaarrtt  ddrriivveenn  bbyy  LLTTVV  
ccoonnssiiddeerraattiioonnss))..  AAmmoonngg  BBaasseell  CCoommmmiitttteeee  
mmeemmbbeerrss  aalloonnee,,  CCaannaaddaa,,  tthhee  NNeetthheerrllaannddss,,  
aanndd  SSwweeddeenn  hhaavvee  aa  mmiixxttuurree  ooff  ppuubblliicc  aanndd  
pprriivvaattee  mmoorrttggaaggee  gguuaarraanntteeee  ffaacciilliittiieess,,  
aanndd  tthhee  UUKK,,  IIttaallyy,,  SSppaaiinn,,  FFrraannccee  aanndd  
JJaappaann  rreellyy  ssiiggnniiffiiccaannttllyy  oonn  pprriivvaattee  
pprroovviiddeerrss..    OOuurr  ppooiinntt  hheerree  iiss  ssiimmppllyy  
mmaaddee::  wwhhiillee  ootthheerr  mmeeaannss  ooff  ccrreeddiitt  rriisskk  
mmiittiiggaattiioonn  aarree  aavvaaiillaabbllee  oonn  aa  
tthheeoorreettiiccaall  bbaassiiss,,  mmoorrttggaaggee  iinnssuurraannccee//  
gguuaarraanntteeee  pprroovviiddeerrss  ((ppuubblliicc  aanndd  pprriivvaattee))  
ooffffeerr  tthhiiss  ccaappaacciittyy  nnooww..    GGiivveenn  tthhee  
iimmppoorrttaannccee  ooff  rreessiiddeennttiiaall  mmoorrttggaaggeess  aass  
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aann  oonn--bbaallaannccee  sshheeeett  aasssseett  ccaatteeggoorryy,,  tthhee  
iimmppoorrttaannccee  ooff  nnoott  iinntteerrffeerriinngg  wwiitthh  
ssmmooootthhllyy  ffuunnccttiioonniinngg  hhoouussiinngg  ffiinnaannccee  
ssyysstteemmss,,  aanndd  tthhee  iimmppoorrttaannccee  ooff  nnoott  
pprriivviilleeggiinngg  ““ppuubblliicc””  oovveerr  ““pprriivvaattee””  
ccrreeddiitt  rriisskk  mmiittiiggaattiioonn  aapppprrooaacchheess,,  MMIICCAA  
bbeelliieevveess  tthhaatt  tthhee  CCoommmmiitttteeee  sshhoouulldd  
rreeccooggnniizzee  tthhee  rriisskk--rreedduucciinngg  bbeenneeffiittss  ooff  
mmoorrttggaaggee  iinnssuurraannccee//gguuaarraanntteeeess  eexxpplliicciittllyy  
aanndd  nnoott  ppeennaalliizzee  pprriivvaattee  pprroovviiddeerrss  
bbeeyyoonndd  wwhhaatt  iiss  iimmpplliicciitt  wwiitthhiinn  tthhee  
ssttrruuccttuurree  ooff  BBaasseell  IIII  ((ii..ee..,,  tthhee  
ddiiffffeerreennccee  bbeettwweeeenn  ssoovveerreeiiggnnss  aanndd  
ccoorrppoorraatteess  eevveenn  wwhheenn  ssiimmiillaarrllyy  rraatteedd))..    
CCoonnssiisstteenntt  wwiitthh  tthhiiss,,  wwee  ooffffeerr  ttwwoo  
ssuuggggeessttiioonnss..      

  
����FFoorr  tthhee  AAddvvaanncceedd  IIRRBB  aapppprrooaacchh,,  MMIICCAA  

rreeccoommmmeennddss  tthhaatt  mmoorrttggaaggee  
iinnssuurraannccee//gguuaarraanntteeeess  ccaann  bbee  uusseedd  bbyy  
lleennddeerrss  ttoo  lloowweerr  tthheeiirr  eessttiimmaatteess  ooff  
LLGGDD  aanndd  rreedduuccee  LLGGDD  bbeellooww  tthhee  1100%%  
fflloooorr..  FFoorr  tthhee  RRSSAA,,  MMIICCAA  aallssoo  
rreeccoommmmeennddss  tthhaatt  MMII  bbee  uusseedd  ttoo  
rreedduuccee  ttoo  3355%%  tthhee  hhiigghheerr  rriisskk--
wweeiigghhtt  iimmppoosseedd  oonn  hhiigghheerr  LLTTVV  llooaannss  
ssiimmiillaarr  ttoo  tthhee  aapppprrooaacchh  ttaakkeenn  
ccuurrrreennttllyy  bbyy  UUSS  aanndd  AAuussttrraalliiaann  
rreegguullaattoorrss22..    IInn  tthhiiss  ffaasshhiioonn,,  
ffiinnaanncciiaall  rreegguullaattoorrss  wwoouulldd  bbee  
eennccoouurraaggeedd  ttoo  llooookk  ffoorr  rriisskk  
mmiittiiggaattiioonn  aalltteerrnnaattiivveess  oouuttssiiddee  tthhee  
bbaannkkiinngg  ssyysstteemm  wwiitthhoouutt  ggeenneerraattiinngg  
tthhee  aannxxiieettiieess  ccoonnssiisstteenntt  wwiitthh  lleessss  
ttrraannssppaarreenntt  aalltteerrnnaattiivveess  ssuucchh  aass  
ccrreeddiitt  ddeerriivvaattiivveess..    CCoonnttrroolllleedd  
rriisskk  ttrraannssffeerr  ttoo  mmoonnoolliinnee,,  hhiigghhllyy  
rraatteedd,,  eexxppeerriieenncceedd  ssppeecciiaalliissttss  iiss  aa  
mmeeaannss  ttoo  eessttaabblliisshh  aapppprroopprriiaattee  
iinncceennttiivveess  tthhaatt  lliinnkk  ttooggeetthheerr  rriisskk  
aanndd  ccaappiittaall..    

                                                                    
2 The reasoning is simple, and eliminates much of the complexity associated with the 
proportional “substitution approach” used for guarantees under the RSA.  When 
offered by an appropriately rated (AA- or better), monoline entity to an appropriate 
level of exposure, the MI-enhanced mortgage loan performs similarly to an uninsured, 
lower LTV loan.  The proportionate approach does not sufficiently recognize the risk-
reducing benefits of “first loss” mortgage insurance. 



  
44..  AAddddiittiioonnaallllyy,,  wwee  nnoottee  tthhaatt  aa  sseeppaarraattee  

aapppprrooaacchh  ffoorr  mmooddeelliinngg  nneeww  mmoorrttggaaggee  
pprroodduuccttss  iiss  nnoott  iinncclluuddeedd  iinn  tthhee  aaddvvaanncceedd  
IIRRBB  aapppprrooaacchh..  TThhiiss  mmaayy  rreessuulltt  iinn  nneeww  
pprroodduuccttss  uussiinngg  tthhee  rriisskk  cchhaarraacctteerriissttiiccss  
aassssoocciiaatteedd  wwiitthh  eeaarrlliieerr  pprroodduuccttss..  TToo  tthhee  
eexxtteenntt  tthhaatt  hhiigghh  rriisskk  lleennddiinngg  ccoonnttiinnuueess  
ttoo  eexxppaanndd  aanndd  tthhee  aaddvvaanncceedd  IIRRBB  ffaaiillss  ttoo  
aaddjjuusstt  ffoorr  tthhee  iinnhheerreenntt  hhiigghheerr  rriisskk  
aassssoocciiaatteedd  wwiitthh  ssoommee  nneeww  pprroodduuccttss,,  
iinnssuuffffiicciieenntt  ccaappiittaall  wwiillll  bbee  aallllooccaatteedd  
ttoo  rriisskkyy  mmoorrttggaaggee  pprroodduuccttss..    

  
����MMIICCAA  bbeelliieevveess  tthhee  aapppprroopprriiaattee  PPDD  

aanndd  LLGGDD  aapppplliieedd  ttoo  nneeww  pprroodduuccttss  
sshhoouulldd  rreefflleecctt  nnoott  oonnllyy  tthhee  
hhiissttoorriicc  ppeerrffoorrmmaannccee  ooff  tthhee  bbaannkk’’ss  
pprriioorr  ppoorrttffoolliioo,,  bbuutt  aallssoo  aann  
aapppprroopprriiaattee  mmuullttiippllee  ttoo  bbootthh  
ffaaccttoorrss..    TThhiiss  mmuullttiippllee,,  
eessttaabblliisshheedd  bbyy  tthhee  rreegguullaattoorr,,  
sshhoouulldd  rreefflleecctt  tthhee  uunncceerrttaaiinnttyy  
rreeggaarrddiinngg  tthhee  rriisskk  ppeerrffoorrmmaannccee  
aassssoocciiaatteedd  wwiitthh  tthhee  nneeww  pprroodduucctt  aanndd  
bbee  ccaalliibbrraatteedd  bbaasseedd  uuppoonn  tthhee  
iinniittiiaall  LLTTVV  aanndd  ootthheerr  rreelleevvaanntt  rriisskk  
ffaaccttoorrss  ooff  tthhee  nneeww  pprroodduucctt..    TThhee  
mmuullttiippllee  sshhoouulldd  bbee  rreedduucceedd  oorr  
eelliimmiinnaatteedd  oonnllyy  aass  tthhee  hhiissttoorriicc  
ppeerrffoorrmmaannccee  ooff  tthhee  nneeww  pprroodduucctt  oovveerr  
aa  ppeerriioodd  iinncclluuddiinngg  oonnee  ccoommpplleettee  
eeccoonnoommiicc  ddoowwnnttuurrnn  bbeeccoommeess  eevviiddeenntt..  

  
WWhhiillee  tthhee  CCoommmmiitttteeee  hhaass  ddoonnee  aa  ccoommmmeennddaabbllee  

jjoobb  ddeeaalliinngg  wwiitthh  tthhee  ccoommpplleexxiittyy  ooff  
ccoonncceeppttuuaalliizziinngg  BBaasseell  IIII’’ss  nneeww  rriisskk  aanndd  ccaappiittaall  
mmaannaaggeemmeenntt  ffrraammeewwoorrkk,,  MMIICCAA  ccoonnttiinnuueess  ttoo  ssuuppppoorrtt  
tthhee  CCoommmmiitttteeee’’ss  eeffffoorrttss  ttoo  uuttiilliizzee  bbeesstt  
aavvaaiillaabbllee  ddaattaa  oovveerr  tthhee  lloonnggeesstt  aavvaaiillaabbllee  ttiimmee  
ppeerriioodd  aanndd  ttoo  ddeemmaanndd  ttrraannssppaarreennccyy  aatt  tthhee  ccoosstt  
ooff  rreegguullaattoorryy  fflleexxiibbiilliittyy..    OOuurr  eexxppeerriieennccee  wwiitthh  
tthhee  ssoommeettiimmeess  uunnpprreeddiiccttaabbllee  bbeehhaavviioorr  ooff  lloonngg--
tteerrmm  mmoorrttggaaggeess  ssuuggggeessttss  tthhaatt  ddaattaa  nneeeedd  ttoo  
rreefflleecctt  ccyycclliiccaall  bbeehhaavviioorr,,  aanndd  oouurr  rreecceenntt  wwoorrkk  
wwiitthh  tthhee  FFeeddeerraall  RReesseerrvvee  ddeemmoonnssttrraattee  tthhee  
iimmppoorrttaannccee  ooff  tthhee  ddaattaa  sseett  uusseedd..    RReeggaarrddiinngg  



ddaattaa  aanndd  ttiimmee  ppeerriioodd,,  tthhee  bbeesstt  aannttiiddoottee  ttoo  
ccoonncceerrnnss  oovveerr  ““pprroo--ccyycclliiccaalliittyy””  iiss  aa  
ccoonnsseerrvvaattiivvee  aapppprrooaacchh  tthhaatt  rreeqquuiirreess  tthhee  
iinncclluussiioonn  ooff  ppaasstt  ddoowwnnttuurrnnss  iinnttoo  tthhee  rreelleevvaanntt  
IIRRBB  ddaattaa  sseett..  
  

AAllssoo,,  MMIICCAA  wwoouulldd  eemmpphhaassiizzee  tthhee  iimmppoorrttaannccee  
ooff  ccoonnssiisstteenntt  iinnvvoollvveemmeenntt  ooff  eexxppeerrtt  tthhiirrdd  
ppaarrttiieess  iinn  tthhee  vvaalliiddaattiioonn  ooff  rriisskk  mmaannaaggeemmeenntt  
ssyysstteemmss,,  ppoorrttffoolliioo  ssttrreessss  tteessttiinngg,,  aanndd  eeccoonnoommiicc  
ccaappiittaall  mmooddeellss  uunnddeerr  PPiillllaarr  22..  RRaattiinngg  aaggeenncciieess  
aarree  nnoott  tthhee  oonnllyy  aalltteerrnnaattiivvee,,  aanndd  wwee  ssttaanndd  
rreeaaddyy  aass  aa  ssoouurrccee  ooff  ssppeecciiaalliisstt  eexxppeerrttiissee..    
FFiinnaallllyy,,  wwee  ssuuppppoorrtt  eennoouugghh  ddiisscclloossuurree  uunnddeerr  
PPiillllaarr  33  rreeggaarrddiinngg  ccrreeddiitt  rriisskk  mmaannaaggeemmeenntt  ttoo  
ssaattiissffyy  tthhee  pprroommiissee  ooff  iinnvveessttoorr  ddiisscciipplliinnee  aanndd  
eennoouugghh  ddiisscclloossuurree  uunnddeerr  PPiillllaarr  33  rreeggaarrddiinngg  
ccrreeddiitt  rriisskk  mmaannaaggeemmeenntt  ttoo  ssaattiissffyy  tthhee  pprroommiissee  
ooff  iinnvveessttoorr  ddiisscciipplliinnee..    AAtt  aa  mmiinniimmuumm,,  wwee  
rreeccoommmmeenndd  ssuuffffiicciieenntt  ddeettaaiill  iinn  tteerrmmss  ooff  
ooppeerraattiioonnaall  rriisskk  mmaannaaggeemmeenntt,,  ccaappiittaall  aanndd  llooaann--
lleevveell  iinnffoorrmmaattiioonn  ttoo  aallllooww  iinnvveessttoorrss  ttoo  
uunnddeerrssttaanndd  tthhee  cchhooiicceess  bbeeiinngg  mmaaddee  ––  ffoorr  
eexxaammppllee,,  tthheerree  aarree  mmaatteerriiaall  rriisskk  ddiiffffeerreenncceess  
bbeettwweeeenn  aa  mmoorrttggaaggee  llooaann  wwiitthh  mmoorrttggaaggee  iinnssuurraannccee  
aanndd  aa  llooaann  ccaarrrriieedd  oonn  aa  sseellff--iinnssuurreedd  bbaassiiss,,  aanndd  
iinnvveessttoorrss  sshhoouulldd  bbee  ggiivveenn  tthhee  ooppppoorrttuunniittyy  ttoo  
uunnddeerrssttaanndd  tthhoossee  ddiiffffeerreenncceess..    BBeeyyoonndd  tthhaatt  
mmiinniimmuumm  ssttaannddaarrdd,,  ooff  ccoouurrssee,,  wwee  ssuuppppoorrtt  aa  
rreeaassoonnaabbllee  bbaallaannccee  bbeettwweeeenn  wwhhaatt  iiss  ddeessiirraabbllee  
((ffrroomm  aa  mmaarrkkeett  ddiisscciipplliinnee  ppeerrssppeeccttiivvee))  aanndd  wwhhaatt  
iiss  pprraaccttiiccaall  ((ffrroomm  aa  rreeppoorrttiinngg  aanndd  pprroocceessss  
eeffffiicciieennccyy  ppeerrssppeeccttiivvee))..  
  

MMIICCAA  wwoouulldd  bbee  pplleeaasseedd  ttoo  ddiissccuussss  tthhee  
ppooiinnttss  rraaiisseedd  iinn  tthhiiss  bbrriieeff  lleetttteerr  aatt  yyoouurr  
ccoonnvveenniieennccee..  
  
        CCoorrddiiaallllyy,,  
  
  
  
        SSuuzzaannnnee  CC..  HHuuttcchhiinnssoonn  
  
  
  
  



CCccss::  KKeevviinn  BBaaiilleeyy,,  
OOffffiiccee  ooff  tthhee  CCoommppttrroolllleerr  ooff  tthhee  CCuurrrreennccyy  
PPaauull  CCaalleemm,,  FFeeddeerraall  RReesseerrvvee  BBooaarrdd  
DDaavviidd  JJoonneess,,  FFeeddeerraall  RReesseerrvvee  BBooaarrdd  
RRiicchhaarrdd  RRiiccccoobboonnoo,,  
OOffffiiccee  ooff  TThhrriifftt  SSuuppeerrvviissiioonn  
MMiicchhaaeell  ZZaammoorrsskkyy,,    
FFeeddeerraall  DDeeppoossiitt  IInnssuurraannccee  CCoorrppoorraattiioonn  
DDaarrrryyll  HHeennddrriicckkss,,  FFeeddeerraall  RReesseerrvvee  BBaannkk  ooff  
NNeeww  YYoorrkk  
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