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Il Contesto Regolamentare



Il Contesto Regolamentare
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BASILEA 3

EMIR

IFRS 13  Introduzione, nell’ambito della valutazione del fair value dei derivati, delle misure di counterparty risk,

sia con riferimento alle posizioni attive (CVA) che a quelle passive (DVA)

 Obbligo di compensazione per i derivati OTC plain vanilla
 Mitigazione del rischio di controparte ed operativo per accordi di compensazione bilaterale

 Omogeneizzazione del regolamento riguardante le controparti centrali e la loro operatività

 Regolamentazione degli scambi su CCP

 Imposizione di requisiti peggiorativi per il rischio di controparte

 Introduzione del CVA Capital Charge per la copertura di perdite di mercato potenziali associate al 

deterioramento del merito di credito della controparte

 Identificazione delle esposizioni che danno luogo al Wrong Way Risk e pianificazione di un 

programma di stress test.
 Innalzamento del margine per il rischio di esposizione bilaterale, in caso di posizioni nette con più di 

5.000 transazioni (o in presenza di contestazioni), da 10 a 20 giorni.

WG BCBS-IOSCO

 Adeguate pratiche di marginazione rispetto a tutte le operazioni in derivati   che non vengono

compensate con controparti centrali

 Tutte le imprese finanziarie e non finanziarie di importanza sistemica che operano in strumenti

finanziari derivati devono scambiarsi un margine iniziale, soggetto ad un threshold di 50 milioni di euro,

in relazione ai rischi posti in essere da tali operazioni ed un margine di variazione
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Validazione del Modello Interno per 

il Rischio di Controparte



Validazione del Modello Interno per il Rischio di Controparte
Organizzazione e responsabilità
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Validazione del Modello Interno per il Rischio di Controparte
Processo di validazione del Modello Interno (1/2)
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Per la validazione del Modello Interno il Gruppo ha definito un processo finalizzato alla valutazione dell’adeguatezza del sistema ed

alla formulazione di un giudizio in merito alla sua performance nonché all’identificazione di eventuali criticità e miglioramenti.
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 La Direzione Risk Management procede allo sviluppo del modello, il quale viene sottoposto alla validazione interna da parte

di un’unità organizzativa indipendente sulla base di quattro driver di analisi.
 La validazione viene formalizzata attraverso schede di validazione, le quali confluiscono nel Documento di Posizionamento

riportante l’esito del processo. Eventuali commenti e rilievi vengono inviati all’unità di sviluppo del modello.

 Ulteriori controlli esterni ed indipendenti al processo sono eseguiti, oltre che da Banca d’Italia, dalla funzione Internal Audit.



Validazione del Modello Interno per il Rischio di Controparte
Processo di validazione del Modello Interno (2/2)
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 Sviluppo del Modello Interno per la valutazione del rischio di controparte.

Di seguito si riepilogano le principali attività e relativi attori coinvolti nel processo di validazione.

DIREZIONE RISK 
MANAGEMENT

 Convalida nel continuo ed in maniera iterativa dei sistemi di misurazione e gestione dei rischi
al fine di valutarne l’adeguatezza rispetto ai requisiti normativi, alle esigenze operative aziendali

ed a quelle del mercato di riferimento.

 Verifica del rispetto delle attività di convalida e relativa supervisione e coordinamento.

 Redazione della relazione di convalida.

 Emissione periodica di raccomandazioni alle funzioni di sviluppo.

 Esecuzione di analisi periodiche della coerenza degli interventi correttivi.

 Verifica delle performance e del corretto funzionamento del modello.

VALIDAZIONE 
INTERNA

 Valutazione delle funzionalità del complessivo assetto del sistema dei controlli.
 Verifica della rispondenza ai requisiti normativi dei sistemi di misurazione dei rischi.

 Verifica sulla funzionalità del complessivo assetto dei controlli interni.
 Valutazione dell’effettivo utilizzo a fini gestionali dei Sistemi Interni di misurazione dei rischi.

 Verifica sull’integrità e sull’affidabilità del sistema informativo.

 Redazione della relazione a corredo dell’istanza di autorizzazione a Banca d’Italia.

 Redazione della relazione annuale di revisione interna.

 Indirizzo e coordinamento funzionale delle attività delle strutture di Auditing.

INTERNAL AUDIT



Validazione del Modello Interno per il Rischio di Controparte
Principali aree di validazione
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1. Model Governance

2. Metodologia di stima del CCR

3. Performance del Modello EPE

4. Architettura IT

5. Trattamento dei fattori di CCR

6. Use test

Aree di validazioneAree di validazione

 La validazione interna del modello è organizzata in quattro aree tematiche, trasversali ai contesti di applicazione.

 In merito, è necessario assicurare la convalida nel continuo ed in maniera iterativa dei sistemi di misurazione e di

gestione dei rischi al fine di valutarne l’adeguatezza rispetto ai requisiti normativi, alle esigenze operative aziendali ed a

quelle del mercato di riferimento.

 La definizione della validazione di ogni tema viene effettuata in relazione a requirement per le principali aree di validazione,

con modalità di verifica empirica, documentale e della prassi operativa.

 Sono state individuate le aree da sottoporre a validazione, che costituiscono gli elementi di riferimento per l’intero processo

di validazione; in particolare, per ogni area sono stati individuati:

 criteri,

 aspetti rilevanti,

 caratteristiche qualificanti.
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Validazione del Modello Interno per il Rischio di Controparte
Strumenti di validazione

9

 L’adeguatezza del Modello Interno per la valutazione del rischio di controparte è valutata periodicamente mediante le 

seguenti due tipologie di output:

 Schede di validazione

 Documento di posizionamento

 In particolare, le schede di validazione sono redatte per ognuna delle tematiche di validazione del Modello Interno e 

contengono il dettaglio dell’analisi del Modello, con indicazione degli eventuali rilievi e delle potenziali azioni correttive.

 Le schede di validazione vengono, quindi, raccolte e sintetizzate all’interno del Documento di Posizionamento, che verifica 

la corrispondenza del modello “as is” rispetto al modello “to be” . L’ipotetico modello to be viene definito sulla base dei 

requisiti normativi e di eventuali necessità di efficientamento.  A fronte dei requisiti individuati viene effettuata un’analisi di 
adeguatezza del modello as is e, eventualmente, vengono definite le potenziali azioni correttive da intraprendere.
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Validazione del Modello Interno per il Rischio di Controparte
Strumenti di validazione - Schede di validazione
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In relazione alle aree di analisi specifiche, vengono 

riportate:

 Descrizione delle attività svolte

 Descrizione delle metodologie e dei dati

 Risultati

Sulla base dei risultati ottenuti vengono 

sintetizzate le conclusioni delle attività di 

Validazione Interna 

Validazione Interna1

Confronto di EE, EPE e PFE 95° su IRS

Altri test su contratti realmente in posizione nel portafoglio hanno evidenziato maggiori
difformità. In particolare le differenze diventano sensibili nei casi di netting fra due floating-leg

(corta + lunga). In questo caso si evidenziano le caratteristiche oscillazioni dovute allo
sfasamento nei cash-flow (3M vs 6M), in questo contesto anche il numero di time-step è
rilevante.

Il confronto della PFE 95° mostra differenze sensibili soprattutto nel profilo oscillatorio, e
ancora sulla parte a breve del Mark-to-Future.

Modello 1 aaaa

Modello 2       

Validazione Interna2

Conclusioni

Di seguito si riportano le conclusioni di Validazione Interna in merito alle analisi descritte:

 il modello semplificato replica piuttosto bene i profili di Expected Exposure di strumenti FRA
e IRS;

 la calibrazione del modello è molto importante;

 per quanto riguarda la misura regolamentare (EE, EPE) le analisi svolte mostrano come le
calibrazioni storiche e le calibrazioni risk neutral del modello semplificato forniscono risultati
paragonabili anche al modello di produzione.

Alla luce delle analisi effettuate si suggerisce di ampliare la serie di stress test del modello
includendo stime alternative dei parametri di calibrazione. Validazione Interna si riserva di
effettuare ulteriori analisi con altri modelli alternativi e su prodotti aventi componenti di
opzionalità o almeno maggiormente dipendenti dalla shape della struttura a termine della curva
dei tassi di interesse.

adeguata;



Validazione del Modello Interno per il Rischio di Controparte
Strumenti di validazione - Posizionamento
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riferimento alla specifica tematica
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Considerazioni Finali



Considerazioni Finali
Funzionamento del modello e complessità organizzativa
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Elevata

Complessità

Organizzativa

 Produce le misure di rischio 

regolamentari (per le segnalazioni) e 

gestionali (per le linee di credito)

 Calcola e monitora i limiti di capitale 

economico sul rischio di controparte

 Effettua il monitoraggio di 2° livello

 Calcola l’accounting CVA

 Calcola e monitora le metriche di 

liquidità

 Effettua la Validazione interna 

(Ufficio Validazione Interna)

CRO

 Definisce le linee guida per il rischio 

di credito

 Definisce il risk appetite

CLO

 I front office/sales effettuano le 

operazioni

 Effettua i controlli di primo livello, 

 Gestisce le posizioni (CVA hedging, 

RWA optimization)

 Gestisce attivamente le esigenze di 

liquidità

Area Finanza

 Calcola le performance ponderate 

per il rischio

CFO

 Effettua le segnalazioni di vigilanza 

 Recepisce il CVA accounting

Amministrazione
 Intrattengono la relazione con i 

clienti di medie e piccole dimensioni

Gestori

 Effettua i controlli di 3° livello

Internal Audit

 Gestisce i Sistemi Informativi 

coinvolti

 Gestisce e monitora il flusso 

informativo

IT

 Definisce l’offerta di prodotti

Marketing

 Definisce i processi organizzativi

Organizzazione

Modello Interno per il rischio di controparte



Considerazioni Finali
Mitigazione del Rischio ed Evoluzione Normativa

14

Basel 3 EMIR BASEL IIIIFRS 13WG BCBS-IOSCO

Mitigazione e controllo del rischio

Evoluzione normativa

L’evoluzione normativa ha realmente 

ridotto il rischio o lo ha solo trasformato?



Considerazioni Finali
Potenziali impatti dell’attuale evoluzione normativa
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Basel 3 EMIR BASEL IIIIFRS 13WG BCBS-IOSCO

 Maggiori requisiti ed 

incentivi a sviluppare 

modelli e processi di 

controllo evoluti

 Introduce il clearing per 

le transazioni 

maggiormente 

standardizzate

 Posting di margini iniziali

 Obbligo di Initial Margin

su operatività bilaterale

 Nuove linee guida sul 

fair value measurement

 Incrementata volatilità 

di Conto Economico

 Rischio di moral hazard

 Rischio di liquidità Rischio di liquidità e rischio 

di  concentrazione 

(limitato numero di CCP)

 Maggiore costo del 

capitale

 Rischio di controparte residuo sulle operazioni più complesse (ovvero quelle che hanno generato la crisi) e 

quelle con la clientela, che non rientrano nel perimetro di clearing

 Rischio di liquidità

 Rischio concentrazione

 Rischi di volatilità sul CE e di moral hazard
 Rischi sistemici in mano a soggetti privati



Considerazioni Finali
Obiettivi raggiunti (1/2)
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• PFE 95°
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Considerazioni Finali
Obiettivi raggiunti (2/2)
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• Per singola controparte

• Per aggregazioni diverse a seconda 

dell’informazione da produrre

• Reporting direzionale

Risk Analysis

• Concessione credito

• Revisione accordati

• Azioni mirate del Front Office per la riduzione 

delle esposizioni

Processi 

decisionali

• Capitale

• Liquidità

• Exposure

Monitoraggio 

dei limiti



Considerazioni Finali
Sviluppi futuri (1/2)

18

DIREZIONE RISK 
MANAGEMENT

 Integrazione fra le metriche: liquidità 
e capitale 

 Due diligence sulle Controparti 
Centrali

 Gestione attiva del rischio di 
concentrazione attraverso la 
diversificazione delle CCP

 Regulatory Risk management

GESTIONE ATTIVA RISCHIO 
DI CONTROPARTE

Front

Office

DRM

Crediti

CREDITI  Revisione del framework di risk
appetite

 Integrazione delle nuove metriche 
nell’ambito del processo creditizio

FRONT OFFICE  Gestione attiva delle coperture
 Interazione diretta con le controparti
 Gestione delle esposizioni verso le 

controparti



Considerazioni Finali
Sviluppi futuri (2/2)
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Come allocare il
CVA sui vari

desk?

Come gestire la 
volatilità legata

al CVA? 

Come 
ottimizzare il 

capitale 
regolamentare?

Coperture CDS Sensitivity

 Accordi CSA, Netting

 Riduzione sensitivity per CTP

 Ristrutturare cambiando il mtm a parità di 

sensitivity

 Scelta opportunistica rispetto al Backload del 

portafoglio derivati in CCP

 Acquisti di protezione

 Coperture sulle sensitivity del CVA
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