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Qualità e livello del capitale

Gli effetti del RO: teoricamente positivi, praticamente nulli

2008 LDCE: il capitale “assicurativo” è poco valorizzato

“Very few AMA banks have estimated the impact of including 
insurance in their capital calculation. For banks that are including 
insurance, the impact on the operational risk capital calculation is 
small. For European and North American banks, insurance offsets 
are approximately 5% of total operational risk capital at the 75th 
percentile level, with the median value being 0” (BCBS, 2009)
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CEBS 2009 (Dicembre), CAD II (2009/83/CE), Banca d’Italia 
(15 Giugno 2010)

CEBS: linee operative per il riconoscimento da parte delle banche  
autorizzate all’uso dei modelli avanzati (AMA) degli effetti di attenuazione 
del rischio.

La disciplina nazionale risulta in ampia misura già in linea con le suddette 
indicazioni e quindi interviene solo per:

precisare come definire gli haircuts da applicare  (durata residua del contratto, 
termine per la disdetta del contratto, se inferiori ad un anno; grado di incertezza 
associato ai rimborsi e i disallineamenti di copertura delle polizze assicurative)

Subordinare l’utilizzo di altri meccanismi di trasferimento dei rischi operativi ai fini 
della riduzione del requisito patrimoniale all’esperienza nell’uso di tali meccanismi

Escludere gli strumenti allocati nel portafoglio di negoziazione a fini di vigilanza.
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Prociclicità

I requisiti per il RO: prevalentemente anticiclici ma 
dipende dalla metodologia di misurazione

� Allen e Bali (2005) individuano elementi di prociclicità nelle 
misure basate sulla GPD

� Pochi studi sulla struttura di dipendenza tra gli eventi

“Correlations are introduced into the modelling process mainly by use of 
copulas (43%), with Gaussian copulas the most frequently used (36%). 
Less than a fifth of AMA banks (17%) use a correlation matrix to model 

dependence” (BCBS 2009)
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Banche sistemiche

Il problema è legato all’elevato grado di interconnessione di alcune 
grandi istituzioni finanziarie tramite il mercato interbancario e degli OTC 
… il problema riporta alla questione inerente la connotazione sistemica 

del rischio operativo … Il rischio operativo è idiosincratico ma i suoi 
effetti no

Il Comitato di Basilea e Banca d’Italia identificano nel rischio operativo 
la fonte principale del rischio reputazionale.

Le perdite di mercato che seguono l’annuncio di una perdita operativa 
superano l’importo della perdita annunciata e contabilmente osservabile 
(Smith, 1992; Fombrun, 1996, Cummins,Lewis and Wei ,2006). 

Rischi operativi e rischi reputazionali: quale relazione?
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De Fountnouvelle e Perry (2005) dimostrano che le imprese sperimentano una 
perdita nel valore di mercato di importo pari a quello della perdita operativa 
annunciata quando gli eventi generatori della perdita operativa sono esogeni e 
pari al doppio della stessa quando gli eventi generatori sono interni.  Le frodi 
interne hanno un significativo impatto reputazionale poiché il valore di mercato 
dell’impresa che le subisce si riduce in misura superiore all’importo della perdita 
operativa conseguente. 

Gillet et al. (2010) studiano l’impatto reputazionale sui rendimenti di mercato 
delle istituzioni finanziarie che hanno sperimentato perdite operative che 
superano i 10 milioni di dollari in tre differenti date: il primo comunicato 
stampa, il riconoscimento esplicito da parte dell'impresa e la data di 
liquidazione, con un modello uni-fattoriale. Lo studio indica un rendimento 
anomalo cumulato negativo nelle prime due date e positivo nell'ultima.

Soana (2010)  dimostra che le frodi rappresentano l’evento che ha il maggiore 
impatto in termini reputazionali. Le business lines "trading and sales" and 
"payment and settlement" generano le perdite reputazionali più rilevanti

Rischi operativi e rischi reputazionali: quale relazione?
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Cosma, Lonoce, 2010
Ipotesi: 
Nonostante l'idiosincraticità del rischio operativo, l’effetto reputazionale si 

estenda oltre i confini della banca stessa, a causa di un calo di fiducia 
generalizzato che coinvolge i principali competitors della banca.

Case-study: 
SocGen  - 10, 5, 1 giorni precedenti e successivi alla data di annuncio 

della perdita operativa di 4,9 miliardi di euro (24 Gennaio 2008) e i 
76 pricipali competitors di SocGen 

Metodologia: 
Event-study basato su un modello di generazione dei rendimenti a due 

fattori (FTSE domestic banking index e il FTSE world banking index) e 
tre test delle ipotesi. 

… Ma il rischio reputazionale è contagioso?  
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Risultati:

La SocGen ha sperimentato solo nel brevissimo termine (23, 24 e 25 
Gennaio) un rendimento cumulato anomalo negativo e una perdita 
reputazionale di importo pari al 17% della perdita operativa subita.

Negli stessi giorni, la reazione complessiva del mercato per i 76 
competitors della SocGen è stata negativa.

I sotto-mercati Italiano, Europeo e Nord-americano hanno avuto una 
reazione complessivamente negativa all’annuncio nel brevissimo 
termine. Il mercato nord-americano registra un rendimento anomalo 
positivo il giorno dell'annuncio, che decresce immediatamente dopo.

Più della metà dei Competitors ha sperimentato, parimenti, un 
rendimento anomalo cumulato negativo, non attribuibile 
all'andamento generale, domestico e internazionale, dei prezzi 
azionari del settore bancario.  
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L'analisi individuale dei rendimenti azionari delle 5 banche italiane 
presenti nel campione, Ubi Banca, Banca Monte dei Paschi, Intesa
San Paolo, Banco Popolare e Unicredit, evidenzia che le prime quattro 
hanno subito una reazione di mercato negativa (rendimento anomalo 
cumulato negativo e statisticamente significativo) nel brevissimo 
termine. 

L'analisi individuale dei rendimenti delle singole 39 banche Europee 
componenti il campione svela che più della metà delle stesse che 
presentavano risultati significativi, ha sperimentato una reazione 
negativa del mercato nel brevissimo termine, mostrando un 
rendimento anomalo cumulato negativo. 

Anche le 20 banche nord-americane del campione presentano un 
trend simile: più della metà delle banche che presenta un rendimento 
anomalo cumulato significativo assiste ad una reazione negativa del 
mercato nel brevisssimo termine.
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CEBS “Guidelines on stress testing” (2009)

“Institutions should enhance their stress testing methodologies to capture the 
effect of reputational risk”. 

Per attenuare i cosiddetti spill-over effect di natura reputazionale e mantenere 
la fiducia del mercato, le istituzioni finanziarie devono sviluppare delle 
metodologie per misurare l’effetto del rischio di reputazione su altri tipi di 
rischio, con particolare attenzione a quelli di credito, di mercato e di liquidità. 
Per quest’ultimo, più di tutti, il legame è logicamente ricorsivo: se problemi di 
liquidità possono compromettere il profilo reputazionale, è anche vera, per 
ovvie ragioni, l’implicazione inversa. 

CEBS “High level Principles” (2010) 

Il rischio di reputazione deve avere ha un suo peso nella costruzione di 
scenari estremi relativi a tutte la categorie di rischio. Sarebbe paradossale, 

ad esempio, non includere nell’analisi di stress i rischi operativo e di 
compliance

Liquidità
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Rischi di mercato

Le perdite registrate dalle banche nell’ambito delle attività di mercato 
sono ingenti.

La gravità dei rischi operativi (rogue trading, attività non autorizzate o 
superiori ai limiti imposti, errori di modello) nell’ambito delle attività di 

mercato può essere enorme e compromettere gli utili, l’esistenza di 
un’area di business o di un’intera banca 

CEBS “Consultation Paper 35” (Dicembre 2009) 
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Qual Qual èè la vera causa della crisi?la vera causa della crisi?

Errori di modello ed errori nella progettazione 
organizzativa!

“CEBS’s Compendium of Supplementary Guidelines on implementation 
issues of operational risk” (2009)
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Grazie per lGrazie per l’’attenzione!attenzione!


