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1. EXECUTIVE SUMMARY 

 
1.1 OBIETTIVI DELL’INCONTRO 

Nell’ambito della Commissione congiunta AIFIRM-ASSIOM FOREX, con riferimento 
all’iniziativa legata al tema del Fundamental Review of the Trading Book (FRTB), il presente 

incontro ha avuto l’obiettivo di: 

 Definire i capitani per il presente appuntamento e condividere una proposta di 

pianificazione per traguardare la consegna del secondo deliverable “Best practice 

IMA FRTB” (cfr. Slide 3-4 documento di riferimento); 

 Discutere ed approfondire i key points metodologici relativi al perimetro IMA con 

focus sulle tematiche relative alla Profit & Loss Attribution (PLA). In particolare, 

viene fornita di seguito una breve sintesi dei topic trattati durante la sessione 

operativa (cfr. Slide 6 documento di riferimento): 

 
o SES – Metodologia di calcolo (Direct / Stepwise) [BBPM] 
o Livello di controllo sul vendor [UCG] 
o Gestione architetture separate Front - Risk (focus su workflow, 

architetture, reporting in cui l'effort non si esaurirà con la 
validazione del modello, ma sarà richiesto focus continuativo) [ISP] 

o Confronto con attuale Representative Portfolio Backtesting [UCG] 
o Tipologia di desk che potrebbero presentare maggiori 

problematiche [UCG] 

o RTPL - Possibilità allineamento dati input HPL [BBPM] 

 
 Discutere e concordare l’agenda della settima sessione operativa relativa a 

Metodologia IMA (DRC) prevista per il 21/09 (cfr. Slide 8 documento di riferimento). 

 
Per il dettaglio delle tematiche illustrate nel corso del sesto incontro operativo su 

Metodologia IMA (NMRF) si fa rimando al doc “20210902 Commissione AIFIRM 

ASFX_FRTB_6.Metodologia_IMA_PLA_invio.pdf”, di cui la Sezione “Evidenze 

emerse” rappresenta un’integrazione. 
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1.2 EVIDENZE EMERSE 

Durante la fase di apertura sono stati identificati i capitani per quanto riguarda le attività 

inerenti all’incontro in oggetto. In particolare: 

- Capitano gruppo “Risk Management”: Patrizia Dolci [Banco BPM]; 

- Capitano gruppo “Validazione Interna”: Ilaria Giommaroni [Unicredit]. 

 
Si è proseguito con la discussione da parte dei partecipanti dei key points relativi 

all’Internal Model Approach (IMA), con particolare riferimento alla tematica relativa alla 

Profit & Loss Attribution (PLA). I temi trattati sono approfonditi nella sezione 1.3 

“Tematiche oggetto di discussione del suddetto documento”. 

 
In aggiunta a tali tematiche, nella prima parte del meeting sono stati trattati i seguenti 

punti, non affrontati nel corso del precedente incontro verticale per questioni di 

tempistiche: 

 SES – Metodologia di Calcolo (Direct / Stepwise); 

 Livello di controllo sul vendor 

 
È stata infine confermata l’agenda per il successivo incontro verticale del 21/09/2021 

relativo alla Metodologia IMA con focus su Default Risk Charge (DRC) (cfr. Slide 8 

documento di riferimento). 

 
1.3 TEMATICHE OGGETTO DI DISCUSSIONE 

In fase di apertura della discussione sono state approfondite le tematiche core oggetto del 

presente incontro, per le quali  vengono  di  seguito  sintetizzati  i  principali  punti emersi 

durante la discussione: 

 
 SES – Metodologia di calcolo (Direct / Stepwise) 

 
Con riferimento alla modalità di calcolo della metrica NMRF, sono sostanzialmente due le 

tematiche maggiormente dibattute all’interno dell’industry, ovvero: 

 
 Criteri di identificazione e calibrazione dello stress period per ogni asset class; 
 Metodologia di calcolo in senso stretto. In particolare, in questo caso si fa 

riferimento ai due approcci delineati all’interno dell’EBA RTS del dicembre 

2020: Direct e Stepwise. 

 
Per quanto concerne il primo punto, il testo normativo prevede due possibili approcci: 

 
 Individuazione dello stress period massimizzando il dato di SES; 

 Individuazione dello stress period tale da massimizzare la metrica di Expected 

Shortfall calcolata sui soli fattori di rischio modellable appartenenti al Reduced 
Set of Risk Factor (RSRF) e, mediante degli opportuni coefficienti di rescaling, 

applicarlo per estensione anche sul perimetro di NMRF. 
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La seconda metodologia farebbe ricadere sulle banche una sorta di onere della prova, ossia 

la dimostrazione che ciò che viene applicato sui modellable risk factor risulti valido per 

estensione anche sui Non-Modellable Risk Factor. In quest’ambito, tuttavia, il Regulator 

non fornisce alcuna linea guida in relazione a quale approccio intraprendere al fine di 

procedere a tale dimostrazione. In virtù di tali considerazioni, quindi, si ritiene best practice di 

mercato la massimizzazione della misura di SES, in quanto non sussiste alcun tipo di 

ambiguità in termini operativi poiché non viene richiesto alcun onere della prova alle 

istituzioni. Inoltre, al fine di superare le problematiche legate all’effort computazionale di 

questo secondo approccio, lo stesso Regulator ammette la possibilità di adottare un 

approccio sensitivity-based, bypassando l’onerosità della full revaluation. 

 
Riguardo alla metodologia di calcolo, si rileva che nel momento in cui, a parità di qualità 

delle serie storiche (e.g. nell’ipotesi di disporre di almeno 200 10-days returns per ciascun 
NMRF), risulta possibile far ricorso sia all’approccio Stepwise Historical che a quello di tipo 

Direct, i risultati in termini di capital Charge sono in linea e presentano differenze 

trascurabili. Tuttavia, considerando che l’effort computazionale della metodologia Direct 

(che necessita di 250 full revaluation dell’intero portafoglio a livello di singolo fattore di 

rischio) risulta essere notevolmente più elevato, ceteris paribus è possibile delineare come 

best practice di mercato l’adozione dell’approccio Stepwise Historical. 

 
 Livello di controllo sul Vendor 

 
Nell’ambito dell’implementazione del Risk Factor Eligibility Test (RFET), le istituzioni hanno 

la possibilità di utilizzare tre possibili modalità per la definizione dello status di modellabilità 

dei fattori di rischio: 

 Utilizzo dei Trade effettivamente eseguiti dalla stessa istituzione ed il relativo 

set informativo necessario 

 Committed Quote eseguite dalla Banca stessa o da altre Istituzioni 
 Possibilità di acquistare il flag di modellabilità all’esterno direttamente dai 

vendor. 

 
Relativamente al livello di controllo sul vendor, secondo l’attuale normativa il Data Provider 
deve essere assoggettato ad una verifica da parte di Audit e, inoltre, deve essere messa 

a disposizione delle istituzioni una documentazione che certifichi l’esito di tale verifica 

indipendente. 

 
A seguito di tale premessa, il punto d’attenzione sollevato dal tavolo di lavoro fa 

riferimento al fatto che le istituzioni dovrebbero poter essere in grado di verificare che il 

vendor da cui recepiscono dati esterni sia stato effettivamente sottoposto ad un 

procedimento di validazione indipendente. Inoltre, considerando il fatto che il supervisor 

si sta sempre più muovendo verso la direzione di far sì che le banche vadano ad 
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incrementare il proprio livello di controllo sui dati esterni, è stato preso in considerazione 

il fatto che le verifiche sul vendor possano dover essere eseguite dall’istituzione stessa. 

 
Rispetto a quest’ultima ipotesi, all’interno del documento “EBA Guidelines on outsourcing 

arrangements” del febbraio 2019 si fa chiaramente riferimento al fatto che le istituzioni 

possono avvalersi di verifiche di audit nei confronti di un fornitore di servizi, nonché 

ottenere certificazioni e relazioni di soggetti terzi e relazioni dell’audit interno messe a 

disposizione dal fornitore di servizi. 

 
In virtù delle suddette considerazioni è stata valutata utile come best practice di mercato, 

quella di prevedere – sin dal momento della stipula del contratto con il Data Provider – la 

possibilità di porre in essere delle verifiche indipendenti sul Vendor. 

 
 

 Gestione  architetture  separate  Front  - Risk e RTPL - Possibilità 

allineamento dati input HPL 

 
Premessa iniziale è che le istituzioni possono adottare architetture congiunte / separate 

tra Front Office e Risk Management nell’ambito della messa a terra dei Validation Test. 

 
Sebbene nel caso specifico di infrastrutture distinte, si richieda un presidio continuativo 

(su base settimanale o addirittura giornaliera) delle misure di P&L Attribution, risulta essere 

altrettanto complessa la gestione delle architetture congiunte: infatti, per definizione, si 

possono rilevare degli scostamenti in termini di gestione dei dati di P&L derivanti da una 

diversa parametrizzazione del modello. Nello specifico è stato avanzato l’esempio di un 

bond, che lato Front Office è trattato in termini di mark-to-market, mentre lato Risk 

Management si configura la necessità di operare una revaluation (full o partial a seconda 

del motore di calcolo) andando a shockare le componenti di credit spread e di tasso. 

 
Strettamente collegato a questo tema, vi è la possibilità di allineare i dati di P&L nell’ambito 

del calcolo di Hypothetical Profit & Loss (HPL) e Risk-Theoretical Profit & Loss (RTPL). Il 

documento di Regulatory Technical Standard di EBA del marzo 2020 individua alcune 

casistiche che consentono alle istituzioni di poter allineare gli input utilizzati nell’ambito 

del calcolo delle misure di P&L. Tuttavia, nella casistica riscontrata nell’esempio specifico 

del bond, quindi nel momento in cui lato front office è presente un prezzo contenente uno 

spread implicito mentre lato risk management viene applicato un credit spread in termini 

di curva emittente, la possibilità di operare un allineamento dei dati di input come best 

practice di mercato non risulta in linea con quanto stabilito dal Regulator. 

 
Nel dettaglio, l’inserimento dello spread implicito utilizzato lato front per matchare il prezzo 

all’interno della curva emittente si scontrerebbe con quello che è l’obiettivo della P&L 

Attribution, ossia evidenziare issue o problematiche sottostanti ad un determinato 

modello. Infatti l’allineamento dei dati di input utilizzati è ammesso solamente quando ciò 
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non è oggettivamente imputabile a problematiche del modello (differenti time zone di 

reperimento del dato, diversità a livello di data provider utilizzato lato front e lato risk). 

 
 Tipologia di desk che potrebbero presentare maggiori problematiche 

 
Nell’ambito del superamento dei test di P&L Attribution, molte istituzioni si sono trovate 
ad affrontare delle casistiche di desk caratterizzati da dati di P&L molto piccoli che possono far 

fallire il test di correlazione di Spearman o dati unexplained da cui derivano issue con 

riferimento al test di Kolmogorov. In merito a tale tematica, i principali punti d’attenzione 

sollevati dal gruppo di lavoro sono stati i seguenti: 

 
 Portafogli che presentano degli hedge molto rilevanti, che possono risultare 

problematici in quanto viene meno il segnale di movimento dei fattori di 
rischio simulati, mentre sono accentuate le basi ed altre componenti di noise 

del trend dei P&L; 

 Desk in cui sono presenti scostamenti tra i market data utilizzati lato front 

office e lato risk management. In questo caso, la normativa consente di 

apporre delle correzioni in modo da generare convergenza nei market data, 

così da garantire un buon allineamento. A titolo d’esempio, nei desk equity 

può essere utilizzato il tasso di cambio ad orari differenti (Reference Price vs 

Closing Price). 

 
Con riferimento al primo punto, benché tale problematica caratterizzasse anche le misure 

di PLA test originariamente definite dalla FRTB (Mean and Variance Ratio), non è atteso 

un intervento da parte del Regulator: pertanto, una potenziale soluzione condivisa come 

best practice di mercato, è quella di tenere in considerazione tali technicalities al momento 

della definizione della struttura target dei trading desk. 

 
Con riferimento al secondo punto invece, nel documento di RTS del marzo 2020, EBA 

ammette la possibilità di allineare il set di input utilizzati per il calcolo dei dati di P&L lato 

Front Office e Risk Management, laddove siano soddisfatte determinate condizioni (e.g. se 

i dati di input utilizzati nel calcolo di RTPL e HPL per derivare il valore del risk factor hanno 

la stessa natura o se la differenza dei dati di input sia imputabile ad un diverso provider di 

market data). 

 
 Confronto con attuale Representative Portfolio Backtesting 

 
La CRR II, in continuità con la normativa precedente, richiede di identificare dei portafogli 

ipotetici rappresentativi dell’attività dell’istituzione in modo da verificare che un modello 

non presenti particolari issue in termini di rischio di concentrazione, di material basis 

oppure a livello di rischi associati all’uso di proxy all’interno di un modello. 
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In virtù del fatto che le logiche richieste dal framework FRTB risultano inevitabilmente più 

complesse rispetto al contesto attuale (poiché dovranno tener conto non soltanto delle 
verifiche legate al backtesting ma anche quelle riferite alla P&L Attribution) risulta essere 

necessario delineare in maniera puntuale le caratteristiche necessarie all’identificazione 

dei suddetti portafogli ipotetici. Best practice di mercato è che mentre per quanto concerne 

il backtesting le logiche per la costruzione dei portafogli non andranno a scostarsi di molto 

rispetto a quanto avviene attualmente, a livello di P&L Attribution queste dovranno 

necessariamente scaturire da quanto constatato all’interno del paragrafo precedente in 

merito ai desk che presentano maggiori problematiche (e.g. desk in cui vi è una elevata 

presenza di bond o caratterizzati dalla presenza di NMRF o utilizzo di proxy). 
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2. DOCUMENTAZIONE DI RIFERIMENTO 
NOME DOCUMENTO OWNER STATUS 

 
20210722 Commissione AIFIRM ASFX_FRTB_6.Metodologia_IMA_PLA_invio.pdf 

PMO 
Deloitte 

Illustrato nel corso 
dell’incontro 
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3. PROSSIMI PASSI 

 Invio scheda dell’incontro relativo alle technicalities in ambito DRC previsto per il 

21/09, contenente l’agenda degli argomenti che saranno trattati [owner: Deloitte]; 

 Predisposizione e condivisione con l’intero GdL di una prima bozza della 

sezione in oggetto del deliverable “Best Practice IMA FRTB” [owner: 

Capitani; due date: 10/09]. 


