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1 Algoritmi, matematica, software: punti di vista …

2 Alcune schede

• Rete di calcolo del rating

• Stress Test sui portafogli

• Counterparty Risk

Agenda

• VaR, IRC: Quantili e Montecarlo

3 Riflessioni

• Progetti: Make vs. Buy

• Skills



1.a Punti di vista …

Nel 2007, a un convegno a 
Bressanone, un illustre 
matematico mi disse..: “ma 
ti occupi ancora di VaR”? .. 
E’ giusto un quantile …

Ma il punto di vista solo 
quantitativo è spesso molto 
parziale …

Modellizzazione processo 
software

Perché un software sia effettivo 
nel processo servono alcune 
caratteristiche: 

Disponibilità, qualità, frequenza,
replicabilità, robustezza a data 
missing, drill backs, filtrabilità 
sul cluster, …..



• Se lo stesso problema fosse affrontato da un esperto di 
organizzazione e processi, i temi rilevanti sarebbero:

• Su quale perimetro si calcola il VaR

• Chi è deputato alla definizione dei limiti e alla loro approvazione

• In caso di supero dei limiti, quale processo si innesca

• Il calcolo del VaR è realizzato per motivi gestionali operativi o 
anche per fini segnaletici

• I rischi nel processo di calcolo sono presidiati, per esempio con un 

1.b: Punti di vista ….

• I rischi nel processo di calcolo sono presidiati, per esempio con un 
framework di data quality?

• E’ assicurato il principio della continuità operativa e del disaster 
recovery?

Tutti questi punti di vista sono necessari per la corretta messa 
in produzione del software



2.a: Rete di calcolo del rating

Ambito e Problema

• Il Credit Risk è uno dei rischi fondamentali delle banche, disciplinato da “Basilea”, 
circ. Bankit 263

• Le banche che sono in grado di stimare con modelli statistici propri la probabilità di 
default (PD), l’esposizione al momento del default (EAD), la quota % perduta (LGD), 
sono ammesse al calcolo del capitale regolamentare mediante le funzioni statistiche di 
basilea (funzioni di ponderazione). La banca d’italia valida tali approcci solo se sono 
rispettati requisiti molto severi sul software e sui dati: storage dei dati in input (5-7 
anni), replicabilità e auditabilità del modello, versioning dei motori e model mgt.

Dati

• Oltre 1.000.000 clienti, ca. 250.000 imprese, segmenti: small, mid, mid+, large 
corporate, …

Metodi Quantitativi

Modelli Logit, Grafi, Indici di clustering e/o di connettività sui grafi, …



2.a: Rete di calcolo del rating: Computational Tree

Albero di calcolo

Operatori e 
Cardinalità



2.a: Rete di calcolo del rating: Computational Tree

Data una variabile fisica 
(1780 accordato), analisi 
di invasività sulla rete di 

calcolo



2.b: Stress Test dei portafogli

Ambito e Problema

• Con la crisi finanziaria, anche le practices sulle misure di rischio hanno avuto una 
ampia revisione. In tale contesto, l’analisi di tipo “what if” su scenari estremi, stress 
test, ha avuto nuova enfasi, in quanto meno “debole” sul piano delle ipotesi 
sottostanti.

• Dato uno strumento, la cui funzione valutativa (pricing, Mark to Market) sia f = 
f(a,m), a i dati anagrafici (scadenza, strike, ..), m i market paramaters. Obiettivo è 
quello di valutare in modo efficiente f(a,m+∆∆∆∆m) e di conseguenza il profit&loss 
rispetto alle situazioni correnti. P&L = f(a,m+∆∆∆∆m) - f(a,m).

• Da notare che la complessità come spesso accadere è nelle dimensioni e nelle 
performance; l’elaborazione va eseguita su S scenari per N strumenti

Dati

• Oltre 50.000 posizioni P, alcune centinaia di portafogli foglia, circa 1.000 underlying 
azionari U, 4-500 scenari di stress S, da replicare con frequenza weekly, da 
storicizzare

Metodi Quantitativi

Pricing, Interpolazione, Differenziale
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2.b: Stress Test dei portafogli

Mediante mouse l’utente può definire shocks lungo 3 griglie-
bidimensionali, (livelli, volatilità) x (equity, forex, interest)

Modello Interno per i Rischi di Mercato – Sistemi Informativi, 01 Luglio 2011Modello Interno per i Rischi di Mercato – Sistemi Informativi, 01 Luglio 2011

..ottenendo in pochi secondi il risultato in termini 
di MtM stressato e relative P&L

Metodologia usata della partial full evaluation. Cioè:

• Griglia ∆mj di stress

• Calcolo full evaluation di f(a,mj+∆∆∆∆m)

• Interpolazione bilineare per ogni punto m* 
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2.b: Stress Test dei portafogli

Modello Interno per i Rischi di Mercato – Sistemi Informativi, 01 Luglio 2011Modello Interno per i Rischi di Mercato – Sistemi Informativi, 01 Luglio 2011

Diviso per trading book e banking book, l’impatto di stress di 
livelli e volatilità Equity, FX, IR. Colore e dimensione delle 

bolle indicano la magnitudo delle P&L



2.c: Counterparty Risk

Ambito e Problema

• La circolare 263/06 di Bankitalia (Titolo II, Cap. 3, Sezione I) ha recepito quanto

indicato da Basilea II e ha definito il rischio di controparte “il rischio che la

controparte di una transazione avente ad oggetto determinati strumenti finanziari

risulti inadempiente prima del regolamento della transazione stessa.”

• Con riferimento al I pilastro il valore dell’esposizione(EAD) è determinato mediante

l’applicazione di uno dei seguenti metodi di calcolo:

•metodo del valore corrente (ex metodo standard – Basilea 1)

•metodo standardizzato (basato sulle sensitivity)•metodo standardizzato (basato sulle sensitivity)

•metodo dei modelli interni di tipo EPE (subordinato all’autorizzazione da parte dell’organo di Vigilanza)

Dati

• Oltre 8.000 controparti, ca. 40.000 posizioni,12.000 simulazioni annuali per 9.000 
strumenti , 150 controparti con accordi di mitigazione (ISDA e/o CSA)

Metodi Quantitativi

• Sistema di position keeping RISQUE e KONDOR con motore di calcolo VAR e ALMPRO; 
metodi di calcolo analitico per strumenti quali IRS standard o ammortizing 



2.c: Counterparty Risk: stima del rischio

Andamentale

rischio ed 

esposizione

Confronto

novembre 

dicembre



Esposizione rischio 
e requisito per 

controparte

2.c: Counterparty Risk: stima del rischio

Possibilità 
di 

stressare i 
parametri 
di PD e 

LGD



2.d: VaR, IRC: Quantili e Montecarlo

Ambito e Problema

• La circolare 263/06 di Bankitalia (Titolo II, Cap. 4) e i successivi consultation papers

definiscono il Rischio di Mercato come “i rischi generati dall’operatività sui mercati

riguardanti gli strumenti finanziari, le valute e le merci” e all’interno di tale rischio

definisce le tre accezioni di Rischio Specifico:

•Rischio idiosincratico: rischio di una variazione del prezzo dovuta alla quotidiana attività di negoziazione;

•Rischio evento: rischio di un repentino movimento dei prezzi di ampiezza più elevata rispetto a quello tipico

di mercato, dovuto ad esempio a variazione di classe di rating o ad annunci di fusioni/acquisizioni;

• Rischio default: rischio da inadempienza dell’emittente.

Dati

• Rischio generico:ca. 50.000 posizioni,ca.15.500 strumenti, 130 portafogli, 250 
scenari , tipo di rischio: congiunto, cambio, azionario, interesse, 

• Rischio specifico (IRC): ca. 1900 posizioni, 125 emittenti,100.000 simulazioni, 7 classi 
di rating, tre macro settori:Corporate, Goverment, Financials

Metodi Quantitativi

• Sistema di position keeping RISQUE e KONDOR con motore di calcolo VAR e ALMPRO; 
calcolo del Var tramite quantile (simulazioni storiche).

• Calcolo dell’IRC tramite quantile al 99.9% dei peggiori scenari e simulazioni degli 
scenari tramite metodi montecarlo. 



2.d: VaR, IRC: Quantili e Montecarlo

Distribuzione P&L
P&L di scenario



2.d: VaR, IRC: Quantili e Montecarlo

AAA

AA

AA

BBB

BB

B

DEF

CCC

CWI

Soglia di Default

scenario 1

scenario 2

scenario 3

PL0 = V(R0,AAA) -V(R0,BBB)

PL0 = V(R0,AA) -V(R0,BBB)

PL0 = V(R0,A) -V(R0,BBB)

PL0 = 0

PL0 = V(R0,BB) -V(R0,BBB)

PL0= V(R0,B) -V(R0,BBB)

PL0 = N*RR-V(R0,BBB)

PL0 = V(R0,CCC) -V(R0,BBB)

0
PL

1
= PL

0
*(1+R

BBB
)

A

IRC: simulazione 
P&L in caso di 

migrazione

T
1Orizzonte temporale di rischiot

0

Rating To:

Rating 

From: Aaa Aa A Baa Ba B Caa-C Default
Aaa 90,50% 9,25% 0,25% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Aa 0,90% 90,79% 7,96% 0,31% 0,01% 0,00% 0,01% 0,02%
A 0,05% 2,92% 90,80% 5,55% 0,45% 0,14% 0,03% 0,07%
Baa 0,16% 0,65% 7,84% 84,28% 5,60% 1,15% 0,12% 0,21%
Ba 0,00% 0,00% 1,11% 7,28% 79,76% 5,46% 4,08% 2,32%
B 0,08% 0,00% 0,58% 1,19% 8,13% 77,36% 6,41% 6,25%
Caa-C 0,00% 0,00% 0,00% 0,61% 3,46% 10,29% 67,65% 17,99%

Average 1 - Year(s) 

IRC: Matrice di 
transizione 



3.a: Progetti: Make vs. Buy

• E’ una scelta che i dipartimenti IT delle banche fronteggiano nel set-up di 
ogni nuovo progetto. Si tenga conto che soprattuto in casi di profili normativi 
nessuna banca a la capacity di “manutenere” un software rispetto a tutti gli 
upgrade normativi (Esempio: bankit su centrale dei rischi, vigilanza, …). 
Nell’ambito del Risk Mgt vi sono moltre soluzioni “di mercato”, tra cui:

• Algorithmics (IBM)

• Prometeia

• …..

• Per alcuni recenti rilevanti progetti in area market risk, counterparty risk, • Per alcuni recenti rilevanti progetti in area market risk, counterparty risk, 
global risk, …, SGS ha seclto linee innovative, basate su:

• Utilizzo di tools (“buy”) (matematici, di business intelligence, data quality, ..) che 
ottimizzano la rapidità/qualità dello sviluppo

• Forte impulso interno (“make”) nello sviluppo vero e proprio delle logiche di 
dettaglio e del software.

• Di conseguenza:

• Prima banca italiana rilevante a utilizzare QlikView (Trento..) per BI

• Prima banca italiana a utilizzare per algoritmi MathCAD

• Prima banca italiana a utilizzare per data quality FERMAT



3.b: Skills

• La mappa delle competenze nei progetti di risk mgt prevede varie possibili 
“dimensioni”

• Quali più utili? Meglio essere “cross” o “verticali”?

Metodi 
Quantitativi

Mercati e 
Strumenti

Sw e 
architetture

Normativa

• Quali più utili? Meglio essere “cross” o “verticali”?

• Certo (nella mia esperienza) serve una capacità di interazione e dialogo, dato 
dalla uguale dignità di tutte le competenze … 

• Frequenti “errori” dei super quant:

• Euribor 1% significa 1 o 0,01?

• $/€ 1,3 significa: 1,3 dollari per un euro o viceversa?

• Scartiamo i clienti con probabilità default 2 perché non può essere 
superiore a 1,.., ma è solo un fattore di scala


