
COMMISSIONE AIFIRM 

RISCHIO DI MERCATO - PRUDENT VALUATION 
RIUNIONE DEL 14 MARZO 2014 

 

In data 14 Marzo 2014 la commissione AIFIRM Rischi di Mercato, Prudent Valuation si è 
riunita presso Intesa Sanpaolo, Piazza Ferrari, 4, Milano, Sala Consiglio, alle ore 10, con il 
seguente 

 Ordine del giorno 

1. stato delle attività del gruppo di lavoro 
2. uso degli strumenti informatici (mailinglist e cartella condivisa su cloud dropbox) 
3. definizione del portafoglio test 
4. bozza struttura position paper 
5. divisione in sottogruppi e proseguimento dei lavori 

La riunione viene introdotta da Marco Bianchetti che, raccogliendo le generalità dei 
presenti, ha riportato le presenze nella tabella in appendice.  

Marco Bianchetti ha ricordato ai presenti i risultati e gli impegni definiti nella riunione 
precedente, ripercorrendo in particolare la decisione di definire gruppi di lavoro su diversi 
AVA, e quella di calcolare tali AVA su un insieme di contratti derivati e prodotti finanziari.  

Viene introdotta la discussione sugli strumenti informatici da utilizzare per il lavoro 
all’interno del gruppo. Marco Bianchetti ha in proposito ricordato di tenere personalmente 
la mailing list del gruppo, e di aver aperto una casella “dropbox” per la condivisione di 
materiali di lavoro. La struttura della casella è stata illustrata ai presenti. Si è aperta la 
discussione dalla quale sono emerse difficoltà da parte di alcuni partecipanti al gruppo ad 
accedere a “dropbox” dalle postazioni dei loro uffici per politiche di protezione 
informatica.  

Viene introdotta la discussione sulla composizione dei gruppi di lavoro. La ripartizione dei 
temi tra i due gruppi di lavoro e i temi comuni a entrambi sono riportati nello schema 
seguente  

Gruppi di lavoro e contenuti trasversali 

  

Sotto-gruppi di lavoro Temi trasversali 

  

sGdL 1 Aspetti normativi & bilancio 

Incertezza delle quotazioni di mercato Interpretazione normativa 

Costi di chiusura Definizione dettagliata del perimetro 

Chiusure anticipate delle posizioni Aspetti tecnologici 

Posizioni concentrate Base dati per calcolo AVA 

Costi amministrativi futuri Sistemi alimentanti & alimentati 

Rischi operativi Interventi IT 

  



sGdL 2 Aspetti organizzativi 

Differenziali creditizi non realizzati Funzioni coinvolte e coordinamento 

Costi di investimento e di finanziamento Processi di Prudent Valuation 

Rischio di modello Interventi organizzativi 

 

Si procede alla creazione dei gruppi di lavoro. I partecipanti alla riunione dichiarano la 
loro preferenza per uno o entrambi i gruppi. I coordinatori si iscrivono a entrambi i 
gruppi. Inoltre, Marco Bianchetti sollecita il dibattito sull’opportunità di introdurre due 
coordinatori e sollecita candidature. Dopo discussione, viene raccolta la disponibilità di 
Antonio Castagna per il coordinamento del gruppo 1 e di Antonio Castelluccio per il 
coordinamento del gruppo 2.    

Viene introdotta la discussione su un possibile portafoglio titoli da utilizzare come esempio 
per il calcolo degli AVA. A tale proposito, si apre una discussione su una risposta fornita 
da EBA a proposito del FVA di posizioni con diversi gradi di collateralizzazione. Si 
susseguono diversi interventi sull’interpretazione del concetto di AVA in tale ipotesi. Viene 
ricordato che l’AVA in oggetto deve essere determinato rispetto alla prassi di 
contabilizzazione utilizzata da ciascun soggetto bancario. Nell’ipotesi che la valutazione 
venga fatta con CSA perfetto, l’AVA dovrebbe quindi comprendere eventuali indebolimenti 
di tale copertura dovuti alla presenza di ammontari minimi, soglie o frequenze di scambio 
del collaterale.  

A seguito di questo dibattito viene deciso di introdurre nel portafoglio di test un insieme 
di propotti derivati di complessità crescente, per quanto riguarda la struttura di 
collateralizzazione e le clausole di estinzione anticipata. Per quanto riguarda gli strumenti 
di trasferimento del rischio di credito, vengono introdotti i CDS. Vengono suggerite alcune 
tipologie di titoli obbligazionari da introdurre nel portafoglio di test. Anche in questo caso, 
vengono introdotti prodotti di complessità crescente, partendo da titoli a tasso fisso e a 
tasso variabile, per arrivare a titoli strutturati e ABS. Umberto Cherubini propone di 
introdurre esempi di prodotti di correlazione su indici o titoli azionari. Infine, per ciascuna 
tipologia di titoli, vengono identificati uno o più componenti del gruppo che si incaricano, 
in circa una settimana di tempo, di confezionare un foglio Excel con i requisiti di dati 
necessari al calcolo del fair value, e quindi dell’AVA.  

La tipologia dei titoli che verranno utilizzati per il portafoglio di test, insieme ai 
responsabili della stesura dei requisiti di valutazione, sono qui riportati 

# Trade 

1 
Interest rate swap, fixed annual, floating semi-annual, ATM/ITM/OTM, maturity 30Y, perfect CSA (OIS 
discounting)  

2 As #1, with non perfect CSA (threshold, MTA, frequency, currency) 

3 As #1, without CSA and with two break clauses at 5Y and 8Y 

4 As #1, without CSA and with trigger based on rating downgrade 

5 
Interest rate Swaption expiry 5Y to enter into the swap #1,2,3,4 start 5Y, end 25Y, perfect CSA, strike 
ATM/ITM/OTM 

6 Credit Default Swap, maturity 30Y, two counterparties, perfect CSA 

7 Equity digital basket option best/worst of 



8 Fixed/floating rate note, annual, maturity 30Y, Fair Value Level 1,2,3 (identificare ISIN) 

9 ABS maturity 30Y tranches senior/mezzanine/junior, fair value level 1,2,3 (identificare ISIN) 

10 Inflation-linked bond (identificare ISIN) 

  

Infine, si è definito l’orientamento di fissare un nuovo incontro il giorno 17 aprile, dalle 10 
alle 13, presso Intesa San Paolo, Sala Porro, via Monte di Pietà 8, Milano. 

Non avendo altro da deliberare, la riunione termina alle ore 12.30. 

I coordinatori, Marco Bianchetti, Umberto Cherubini     

 

Presenze 

 

  Nome Cognome Organizzazione Data Iscrizione Riunione 14 marzo 

1 Salvatore Chianese ICCREAH 7 gennaio 2014   

2 Carlo Enrico De Bernardi BANCA POPOLARE MILANO  8 gennaio 2014   

3 Carlo Frazzei BANCA SELLA  8 gennaio 2014   

4 Antonino Morchio ERG  8 gennaio 2014 x 

5 Valerio Sullo FOUR PARTNERS ADVISORY SIM  8 gennaio 2014   

6 Rodolfo Dozio MEDIOBANCA  8 gennaio 2014   

7 Flavio Daquino BANCA POPOLARE PUGLIESE 14 gennaio 2014   

8 Antonio Castagna IASON 14 gennaio 2014   

9 Floriana Filippini CASSA DEPOSITI E PRESTITI 14 gennaio 2014   

10 Marco Marrosu GRUPPO CARIPARMA 17 gennaio 2014   

11 Emilio Maffi ERNST & YOUNG 17 gennaio 2014   

12 Antonello Pignataro ERNST & YOUNG 17 gennaio 2014 x 

13 Marco Ricci IST CENTRALE BANCHE POP IT 17 gennaio 2014 x 

14 Luigi Terzi BANCO POPOLARE 20 gennaio 2014   

15 Vito Damato BANCO POPOLARE 21 gennaio 2014 x 

16 Edgardo Palombini DELOITTE CONSULTING 24 gennaio 2014 x 

17 Matteo Guastini BANCA MPS 29 gennaio 2014   

18 Matteo Formenti UNICREDIT 3 febbraio 2014   

19 Marcello Terraneo UNICREDIT 3 febbraio 2014 x 

20 Stefano Tiraboschi UBI BANCA 3 febbraio 2014 x 

21 Paolo Fiorini Morosini BANCA POPOLARE MILANO 12 febbraio 2014   

22 Marco  Pecetto Mirios srl.   x 

23 Andrea Monaco Prometea Consulting   x 

24 Antonio Castelluccio National Bank of Greece   x 

25 Andrea Bianchi KPMG   x 

 


