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EDITORIALE

Cari lettori,

in questo numero vengono affrontati i temi del rischio operativo con gli articoli di Chiara Cornalba dell’Universita di Pavia e
di Fiorenzo Ferrari e Massimo Martignone della Corner Banca di Lugano. L’obiettivo ¢ quello di presentare al lettore, da una
parte, gli aspetti di misurazione ¢ gestione e, dall’altro, gli aspetti di carattere organizzativo che sono funzionali, anche in un
Gruppo bancario di medie dimensioni, ad iniziare ad affrontare il tema e di cogliere, in tempi brevi, significativi ritorni
rispetto agli investimenti effettuati. Anche se gli scenari applicativi, la Sanita e la Banca, sono sostanzialmente differenti dagli
articoli si evince il necessario pragmatismo idoneo a tenere conto sia del rigore scientifico sia degli aspetti ambientali su cui
calare i modelli.

Il secondo tema trattato nell’articolo di Quaglia, Daneluzzi e Ferretti affronta un argomento molto sentito dalle banche
italiane, ossia quello del Pillar 2 la cui scadenza (ottobre 2008) inizia ad avvicinarsi ai nostri “projects plans”.

Appare evidente come gli aspetti di Vigilanza debbano andare di pari passo con gli aspetti di pianificazione strategica in
quanto solo affiancando la risk policy agli obiettivi reddituali e di sviluppo & possibile associare al capitale assorbito la
redditivita ex ante e ex post istituzionalizzando, di fatto, il modello di capital allocation.

I vincoli sottostanti risiedono nella capacita di misurare il reddito tenendo conto dei segmenti di Basilea 2 ai quali sono
associate curve ben diverse di assorbimento di capitale; questo al fine di gestire coerentemente un processo di pricing degli
attivi che determini i prezzi in funzione delle leve finanziarie che la normativa di Vigilanza prevede per i diversi segmenti di
clientela e di prodotto.

L’articolo di Marchiorio e Cintioli, infine, tratta il tema del credit risk all’interno dei portafogli finanziari e di come si possa
efficacemente modellizzare il credit spread risk.

Desideriamo ringraziare, infine, 1’amico e socio Matteo che, per non far mancare la vignetta alla nostra rivista, si ¢
improvvisato allievo del nostro Silvano Gaggero.

Maurizio Vallino e Corrado Meglio
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Risk governance e Basilea 2: un possibile approccio metodologico ed operativo

di Giuseppe Quaglia, Sergio Daneluzzi e Andrea Ferretti (Ernst & Young Financial-Business Advisors SpA)

Il contesto di riferimento

Le vicende del mercato finanziario nazionale ed internazionale degli ultimi anni hanno visto una crescente attenzione sul tema
della gestione dei rischi.

Organi di Vigilanza, studiosi, operatori del settore, societd di consulenza e di revisione contabile sono stati e sono tuttora
impegnati in ambiti quali la “corporate governance” (governo societario), I’identificazione e la valutazione dei rischi e
I’implementazione dei sistemi di contollo interno.

L’attenzione verso tali argomenti, inoltre, emerge chiaramente da alcuni dati di mercato che hanno evidenziato, sia dal punto
di vista delle aziende che degli investitori, una maggiore consapevolezza circa le problematiche relative ai vari aspetti di
gestione dei rischi nel governo dell’azienda e nella gestione del business. A tal proposito, risultano interessanti alcuni risultati
della survey “Indagine sul Rischio” condotta da Ernst & Young' su Societa ed Investitori Istituzionali, di cui si riportano le
principali evidenze emerse.

Per quanto riguarda le societa si evidenziano i seguenti aspetti:

e csiste la percezione che i livelli di rischio stiano aumentando mentre diminuisce la tolleranza al rischio, oggi piu che in
passato, delle organizzazioni, degli investitori e della Societa nel suo insieme;

e vi ¢ la consapevolezza che non c’¢ ancora una copertura completa dei rischi e una valutazione coerente dell’intera
esposizione;

e vi ¢ concordanza nell’affermare che i Consigli di Amministrazione e I’Alta Direzione si trovano di fronte a maggiori
responsabilita per quanto concerne la gestione dei rischi aziendali.

Per quanto riguarda gli investitori sono emerse due convinzioni diffuse:

e le decisioni sono basate generalmente su informazioni di rischio incomplete;

e un’affidabile gestione dei rischi ¢ considerata quale fattore di riduzione delle “sorprese negative” e, al contempo, come
elemento di maggiore stabilita finanziaria e della redditivita. In tale ambito, i fattori critici di successo individuati possono
essere sintetizzati in due principali azioni da intraprendere da parte delle societa:

— identificare i rischi significativi e rilevanti e gestirli in modo coerente al proprio business ed alla propria struttura
organizzativa ed operativa;
— definire un’appropriata comunicazione agli stakeholder esterni.

L’attenzione del mercato a tali tematiche ¢ stata alimentata, negli ultimi anni, da un susseguirsi di normative, disposizioni e
regolamenti, sia a livello internazionale che locale (Schema 1)°, volti a rendere sempre piu stringente il binomio “rischi —
controlli” nella gestione aziendale.

! Fonte: “Investors on Risk: The need for transparency” e “Companies on Risk: The benefits of alignment”, Ermnst & Young — Global Risk
Survey, 2006 March.

211 campione analizzato & composto da 137 Investitori Istituzionali e 441 Societd operanti nei settori finanziari, industriali e dei servizi, in
America, Europa ed Asia.

* Lo schema presentato, non esaustivo, vuole rappresentare sinteticamente il quadro normativo di riferimento evidenziando i principali
argomenti trattati dai regolamenti e dalle leggi che disciplinano la Corporate e Risk Governance degli intermediari finanziari.
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Vigilanza
(Banca d'ltalia
e Consob)

Codice di autodisciplina
della Borsa (Preda)

Guida Operativa
del Collegio Sindacale

D.Lgs.58/98
Draghi

D.Lgs. 231/01

Riforma del Diritto
Societario

Legge sul
Risparmio
(D.Lgs. 262/05)

IAS 32 e 39

Comitato di Basilea
(Basel II)

Direttiva sui
Servizi Finanziari
(MIFID)

Prescrivono la predisposizione di un sistema di rilevazione, controllo, valutazione e
misurazione dei rischi che minacciano il corretto funzionamento ed |l
raggiungimento degli obiettivi aziendali al fine di rendere piu efficienti ed efficaci i
processi aziendali.

Suggerisce listituzione di un Comitato per il Controllo Interno, composto da un
numero adeguato di amministratori non esecutivi. Tale comitato ha il compito di
analizzare le problematiche ed istruire le pratiche rilevanti per il controllo delle
attivita aziendali.

Attribuisce al Collegio Sindacale il compito di vigilare sul controllo interno,
sullosservanza della legge, sulla corretta amministrazione e di valutare
I'adeguatezza della struttura organizzativa e del sistema amministrativo contabile.
Disciplina inoltre i flussi informativi tra il CS e i soggetti preposti al controllo.

Ha introdotto in Italia i principi della “Corporate Governance” ponendo enfasi sulla
rilevanza del sistema di controllo interno e sul ruolo dei soggetti che devono
assicurare e vigilare sulla sua adeguatezza.

Disciplina la responsabilita delle aziende per gli illeciti amministrativi dipendenti da
reato (include anche il market abuse) ed ha introdotto la figura dell’Organismo di
Vigilanza quale soggetto deputato al controllo sull'applicazione del Modello di
Organizzazione, Gestione e Controllo.

Modifica le norme sul Collegio Sindacale allineandosi alla disciplina del TUF
(coerentemente con le disposizioni circa i modelli dualistico e monistico) e pone
I'accento sui requisiti soggettivi degli organi di controllo e sullattivita di vigilanza
sui principi di corretta amministrazione e sul SCI.

Interviene direttamente sulla governance aziendale introducendo la figura del
“Dirigente preposto alla redazione dei documenti finanziari” con responsabilita, tra
l'altro, sulla veridicita dei documenti pubblicati, sulla redazione di apposite
procedure e sull'applicazione delle stesse.

| nuovi principi contabili internazionali, con particolare riferimento ai requisiti
stabiliti dagli IAS 32 e 39, definiscono [lintroduzione di nuovi concetti di
valutazione, gestione e reporting aziendale (es. fair value, embedded derivatives,
pricing process, hedging, ecc) per quanto riguarda I'operativita in strumenti
finanziari.

Definisce un complesso di norme con specifiche modalita di controllo, valutazione
e misura dei rischi per la determinazione dei requisiti patrimoniali ai fini di
Vigilanza, per la strutturazione di adeguati processi di gestione dei rischi e del
capitale, per I'individuazione di requisiti in materia di informativa al pubblico.

Abolisce I'obbligo di concentrazione degli scambi in Borsa (gli ordini di acquisto e
vendita potranno avvenire non solo su mercati regolamentati ma anche su Sistemi
Multilaterali di Contrattazione) e definisce una serie di norme a tutela degli
investitori, prevedendo nuovi obblighi per le societa di investimento in termini di
completezza delle informazioni, classificazione della tipologia dei clienti, best
execution degli ordini di trading, trasparenza e conflitti di interesse.

Schema 1: Quadro Normativo di riferimento

Questo quadro normativo di riferimento, cosi complesso ed intrusivo, ha visto sino ad oggi intervenire gli intermediari
finanziari in modo puntuale per far fronte, di volta in volta, ad ogni nuovo specifico requisito. L’attuale approccio “per
cantieri” sta portando allo sviluppo, all’interno di uno stesso contesto organizzativo, di una molteplicita di processi,
responsabilita, metodologie e strumenti per la valutazione e gestione dei rischi (Schema 2).

Questo comporta,,da un lato la creazione di aree di sovrapposizione e di non chiara definizione delle effettive responsabilita,
dall’altro ad una crescita assai significativa dei costi di sviluppo e di gestione sia in termini di tempo che di investimenti
finanziari, spesso non commisurata ai reali benefici percepiti dall’azienda.

A cio va aggiunta 1’esigenza, da parte degli Organi di Governo e dell’alta Direzione, di avere a disposizione informazioni sui
rischi e sui relativi controlli che siano sintetiche, chiare, integrate ed immediatamente collegabili ad interventi di gestione.
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Schema 2: La complessita di una gestione dei rischi non integrata

La varieta e la complessita dei rischi aziendali richiedono un sempre piu solido governo societario, 1’attuazione di efficaci
sistemi di controllo interno* (SCI), la definizione di chiare politiche di gestione dei rischi e la presenza di funzioni aziendali
dedicate (Risk Governance) e I’utilizzo di adeguate metodologie di risk management.

Peraltro, I’attuale discussione sulla Corporate Governance appare focalizzata principalmente sui seguenti aspetti’:

e i principi etico-sociali e le regole di governo atti a garantire 1’efficacia, 1’efficienza e la correttezza nella conduzione
aziendale, al fine della tutela degli interessi di tutti gli stakeholder;

e la struttura e le modalita di funzionamento degli organi societari e la loro funzione di indirizzo per quanto concerne il
raggiungimento ed il monitoraggio degli obiettivi strategici;

e D’insieme dei processi operativi volti ad indirizzare e gestire 1’attivita dell’azienda con I’obiettivo di salvaguardare ed
incrementare nel tempo il valore per gli azionisti.

L’ultimo aspetto, in particolare, richiama 1’attenzione sui meccanismi di controllo per quanto concerne:

e iprocessidi analisi e gestione dei rischi e di conseguenza il ruolo delle funzioni aziendali preposte a tali attivita;
e gli aspetti contabili ed il financial reporting;
e iprocessi di comunicazione interni e verso 1’esterno.

Elemento fondamentale per un solido governo societario ¢ pertanto la definizione e la realizzazione di strategie e tecniche di
gestione del rischio, con conseguenti impatti di rilievo sulle relative modalita di gestione del business.

In questo contesto assume un ruolo primario il corpus normativo di Basilea 2 che, in particolare con il secondo pilastro, va a
svolgere un ruolo di collettore ed una funzione di sintesi in tema di gestione dei rischi.

La Risk Governance

Alla luce degli elementi sin qui evidenziati, appare evidente che, al fine di fronteggiare i rischi a cui pud essere esposta,
I’istituzione finanziaria deve dotarsi di idonei dispositivi di governo societario e di adeguati meccanismi di gestione e
controllo dei rischi. Tali presidi si inseriscono nella pit generale disciplina dell’organizzazione aziendale e del Sistema dei
Controlli Interni volta ad assicurare una gestione improntata a canoni di efficienza, efficacia e correttezza.

* L’Organo di Vigilanza definisce una struttura complessa ed articolata per presidiare e gestire i rischi aziendali attraverso il disegno del
Sistema dei Controlli Interni, che ¢ costituito dall'insieme delle regole, delle procedure e delle strutture organizzative che mirano ad
assicurare il rispetto delle strategie aziendali e il conseguimento delle seguenti finalita:

— efficacia ed efficienza dei processi aziendali (amministrativi, produttivi, distributivi, ecc.);

— salvaguardia del valore delle attivita e protezione dalle perdite;

— affidabilita e integrita delle informazioni contabili e gestionali;

— conformita dell’operativita con la legge, la normativa di vigilanza nonché con le politiche, i piani, i regolamenti e le procedure

interne.

5 Per approfondimenti si veda: “Dalla Corporate Governance all’Integrated Governance”, C. Busco, E. Giovannoni, A. Riccaboni,
Economia & Management, Maggio — Giugno 2007.
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La governance dei rischi puo essere definita come la fase “strategica” del processo di gestione dei rischi: consiste infatti
nell’insieme dei principi, delle linee guida, degli assetti organizzativi alla base di questo processo.

Facendo riferimento a Basilea 2 e in particolare al Secondo Pilastro, possiamo definire le aree di impatto della Risk
Governance nel pit ampio contesto del sistema di controllo dell’azienda (Schema 3).

Requisiti di Basilea 2

Requisiti Generali sui Controlli Requisiti Generali per la Internal Audit
Interni gestione dei rischi
; . _ L = Obiettivi e principi
= Ruoli e responsabilita del = Risk strategy e profilo di generali
CdA e dell'Alta Direzione rischio =Ruolo e
= Requisiti generali per = Politiche e procedure regolamentazione interna
ldentificazione e fa = Valutazione e misurazione = Ruolo e responsabilita del
misurazione dei rischi dei rischi Comitato di Audit
. gpé‘;%%ﬁse' SL fgggf?iltlt% c = Limiti e controll sui rischi = Linee guida generali
; . = Moni ' i dellattivita di revisione
ieress, Monitoraggio e reporting o
= Distribuzione delle = Modalita di gestione in
informazioni e reporting caso di outsourcing della
= Monitoraggio e mitigazione revisione interna.
dei rischi

IMPATTO DELLA RISK GOVERNANCE

Schema 3: Aree di impatto della risk governance

A livello organizzativo ed operativo il sistema dei controlli pud essere visto, seguendo gli schemi regolamentari della
Vigilanza, come una struttura piramidale in cui al vertice si collocano le attivita di definizione e supervisione strategica e di
revisione dei meccanismi di controllo e, procedendo verso la base, si posizionano i diversi livelli operativi delle attivita di
analisi e valutazione dei rischi aziendali (Schema 4).

Schema di Gli organi di governo societario sono responsabili della definizione
Riferimento 2 | degli orientamenti strategici e delle politiche di gestione del rischio,
- Ipotesi - Risk N | della verifica nel continuo dell’efficacia e dell'efficienza dei presidi posti

ol ® | a controllo dei rischi aziendali e dell'attribuzione, in tale ambito, dei

compiti e delle responsabilita delle varie Funzioni e strutture aziendali.

Attivita di revisione interna, svolta da una Funzione indipendente, che
/LT;T::; \ '@ consiste nella valutazione periodica della completezza, della
funzionalita e dell’adeguatezza del Sistema di Controllo interno in

relazione alla natura e al livello dei rischi assunti.

oj[eAI]
ozia]

Controlli sulla conformitd, delle prassi operative aziendali, alle

oL 5% disposizioni di legge, ai provvedimenti delle autorita di vigilanza e alle
e §_ norme di autoregolamentazione.
Risk Management \ °| Attivita di analisi e misurazione dei rischi aziendali svolti da funzioni
~indipendenti dalle linee di business.
Controlli di Linea D | Verifiche svolte sia da chi mette in atto una determinata attivita, sia da
(strutture di Back Office) 2 | chi ne ha la responsabilita di supervisione, generalmente nell’ambito
o C. | della stessa unitd organizzativa o funzione. Sono effettuati dalle
Controlli di Linea @ . . . .
(strutture operative ! dilbusiness) \ S | stesse strutture produttive o incorporati nelle procedure automatizzate

ovvero eseguiti nell’ambito dell’attivita di back-office.

| sistemi informativi adottati devono essere caratterizzati da elevati
livelli di sicurezza e devono garantire la disponibilitd di informazioni
complete, affidabili e tempestive, con particolare riguardo alle
rilevazioni contabili e gestionali interne, che devono essere attendibili
al fine di fornire una rappresentazione fedele della situazione
economico-patrimoniale e finanziaria dellimpresa.

Sistema Informativo Aziendale

[vs.

Schema 4: Sistema dei Controlli e Risk Governance
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La strutturazione di un sistema di Risk Governance, in coerenza con lo schema in precedenza definito, pud essere approcciato
seguendo il framework Enterprise Risk Management (ERM)° che garantisce un approccio integrato alla progettazione,
implementazione e verifica dei sistemi di controllo, in modo da ricondurre ad un unico modello i diversi processi di gestione
dei rischi aziendali.

Seguendo la logica ERM, i rapporti tra organizzazione, obiettivi aziendali e sistema di controllo possono essere evidenziati
attraverso un modello matriciale tridimensionale, ove le colonne verticali rappresentano le principali categorie di obiettivi, le
righe orizzontali rappresentano le otto componenti che caratterizzano la gestione dei rischi e la terza dimensione ¢
rappresentata dalla configurazione organizzativa aziendale (Schema 5).

Dal punto di vista operativo questa impostazione presuppone una chiara identificazione dei rischi aziendali collegati al
modello di business ed una visione d’insieme dei processi aziendali in coerenza con la propria struttura organizzativa.

In tale ottica, ’ERM Framework diviene pertanto uno strumento metodologico per affrontare congiuntamente i diversi aspetti
della Risk Governance e del Risk Management, riconducendovi i principi della Corporate Governance e delle diverse
disposizioni legislative in tema di gestione dei rischi e dei controlli’, quali ad esempio il Codice di Autodisciplina, il D.Lgs.
231/01, il D.Lgs. 262/05, la Riforma del Diritto Societario e la regolamentazione definita dal Comitato di Basilea, per quanto
attiene in particolar modo il Controllo Prudenziale dell’ Adeguatezza Patrimoniale.

OBIETTIVI AZIENDALI |

O
7 8 4
g Y
) s
RNAL EHVIRONN{%NT

| HBJECTI SETTI

| EtFNT IDE|

=

B~

N * ENTITY LEVEL

2
Ly
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3

NTROL

| INFOR%TION&
| I/I MONI

Schema 5: ERM Integrated Framework — COSO 2004

CTIVITI

) - DIVISION
U2|SK AS#SSMENH + BUSINESS UNIT
) - SUBSIDIARY
COMPONENTI u RISK RHSPONSEU
DELL'ERM %

S

STRUTTURE
ORGANIZZATIVE

==

OMMUI\IIALATION

RING

=

I requisiti del secondo pilastro di Basilea 2

La struttura normativa dell’Accordo sul Capitale di Basilea (Basilea 2)* si basa su tre pilastri che disciplinano rispettivamente
il requisito minimo di patrimonio, a fronte delle attivita a rischio, I’obbligo di attivare un processo aziendale finalizzato al
governo integrato dei rischi ed alla verifica dell’adeguatezza del capitale e, infine, I’informativa al pubblico.

In particolare, il secondo pilastro di Basilea 2, cio¢ il controllo prudenziale dell’adeguatezza patrimoniale, mira ad assicurare
che la situazione dei fondi propri di una Banca sia rispondente al suo profilo di rischio complessivo e alla sua strategia,’.

La Banca ¢ pertanto tenuta a sviluppare un processo interno di valutazione del proprio capitale (Internal Capital Adequacy
Assessment Process - ICAAP) e a definire e mantenere obiettivi patrimoniali commisurati all’effettivo grado di esposizione ai
diversi rischi aziendali,ed alla qualita ed efficacia della struttura di controllo posta a presidio.

L’ Autorita di Vigilanza verifica poi tale processo attraverso il confronto con gli intermediari e 1’utilizzo del proprio sistema di
analisi e valutazione dei soggetti vigilati ed emette un giudizio complessivo sull’intermediario (Supervisory Review and
Evaluation Process — SREP).

6 Rif.: “Enterprise Risk Management. Integrated Framework”, Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway Commission
(COSO0), 2004 September.

7 Per approfondimenti si veda: “Corporate Governance e Assessment del Sistema di Controllo Interno”, S. Beretta, S. Bozzolan, N.
Pecchiari, Economia & Management, Gennaio — Febbraio 2007.

8 Rif.: “International Convergence of Capital Measurement and Capital Standards, A revised Framework” — Basel Committee on Banking
Supervision, 2004 June.

% Rif. Banca d’Italia: “Nuove disposizioni di vigilanza prudenziale per le banche”, Circ. n.263 del 27 dicembre 2006 — Titolo III, Cap. 1,
Sez. Il e III.
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Il processo di gestione degli obiettivi patrimoniali interni, compatibili con il profilo di rischio complessivo, ed il contesto
operativo in cui si compete, deve passare attraverso la definizione di un approccio rigoroso caratterizzato dai seguenti
principali elementi'’:

supervisione da parte del Consiglio di Amministrazione e dell’Alta Direzione;

corretta valutazione del capitale;

esaustiva valutazione dei rischi;

monitoraggio e sistema di reporting;

verifica dei controlli interni.

Nel valutare I’adeguatezza del capitale 1’ Alta Direzione della Banca deve tener conto della particolare fase congiunturale in
cui listituzione si trova ad operare e, pertanto, dovrebbero essere effettuate rigorose prove di stress atte ad individuare
possibili eventi o modifiche delle condizioni di mercato che potrebbero avere ripercussioni negative sulla Banca.

Appare dunque chiaro che, per una consapevole assunzione del rischio ed utilizzo del proprio capitale, la Banca deve saper
identificare i rischi che insistono sulle varie aree di attivita cosi da poter valutare I’effettivo grado di remunerazione rispetto al
rischio assunto e quindi la reale capacita di creare valore.

La Banca deve essere percio in grado di identificare chiaramente le fonti di generazione dei vari tipi di rischio e di definire per
quali tipologie, anche non comprese nel primo pilastro, sia opportuno adottare un approccio quantitativo che conduca alla
determinazione di un corrispondente capitale interno, e per quali invece si ritengano piu appropriate, in combinazione o in
alternativa, misure di gestione, controllo o attenuazione.

La valutazione dei rischi e la verifica dell’adeguatezza patrimoniale vanno pertanto ben oltre la mera osservanza, come
precedentemente richiesto, di requisiti patrimoniali minimi.

Esaminando ora la tipologia e la natura dei rischi da sottoporre a valutazione nell’ICAAP, cosi come configurato dalla
Vigilanza'' possono essere fatte alcune considerazioni:

e Si riconosce, in coerenza con quanto stabilito da Basilea 2, un concetto di esposizione creditizia esteso ovvero non
limitato agli impieghi in prestiti e in titoli in bilancio ma relativo anche alle operazioni fuori bilancio, come quelle
rappresentate dagli strumenti finanziari derivati negoziati in mercati OTC, e dal regolamento delle transazioni nazionali
ed internazionali sul portafoglio di proprieta in titoli, valute e derivati'Z.

e Emerge lo stretto legame tra 1’esposizione creditizia e la gestione delle garanzie utilizzate, attraverso I’individuazione del
rischio residuo relativo alle tecniche di Credit Risk Mitigation.

e Si evidenzia che le operazioni di cartolarizzazione espongono la Banca'®, non solo al rischio di credito ma anche ad altre
tipologie di rischio quali il rischio di liquidita, di tasso e il rischio operativo.

e Appare evidente che i rischi di natura composita, ovvero riconducibili a fattori endogeni operativi, organizzativi e di
processo ed a variabili esogene di mercato, come, ad esempio, i rischi operativi, di reputazione e di compliance, possono
essere approcciati con modalita simili attraverso 1’analisi dei processi aziendali e delle relative strutture di controllo.

e Si sottolinea che 1’analisi della redditivita, soprattutto per quanto attiene ai profili di sostenibilita e variabilita delle varie
componenti dei flussi reddituali, concorre a fornire utili indicazioni in merito all’esposizione della Banca ai rischi
strategici e reputazionali, per loro natura difficilmente quantificabili'*,

e 1l controllo e la gestione del rischio tasso di interesse sono estesi ad attivita diverse da quelle di negoziazione,
ricomprendendo quindi le attivita del banking book.

e 1l controllo del rischio di liquidita impone una gestione strutturata dei flussi di cassa e della posizione finanziaria netta,
richiamando approcci metodologici ricoducibili alle tecniche di asset and liability management (ALM).

e In base alla tipologia ed alla significativita dei rischi, possono essere adottate differenti strategie di gestione che possono
contemplare una valutazione/misurazione dei rischi stessi ¢/o che possono tradursi, in taluni casi, nella predisposizione di
opportuni sistemi di controllo con lo scopo di limitarne 1’insorgere o gli impatti.

e Si dovranno prendere in considerazione altre tipologie di rischio, caratterizzanti il proprio specifico business, qualora
siano presenti in modo rilevante e non gestite nell’ambito delle fattispecie indicate dalla Vigilanza (es. il rischio
immobiliare).

12 Rif.: Op. Cit. - Basel Committee on Banking Supervision, 2004 June.

"1 rischi da sottoporre a valutazione nell’ICAAP sono identificati dalla Vigilanza nel Rischio di Credito, Rischio Operativo, Rischio di
Mercato, Rischio di Controparte, Rischio di Concentrazione, Rischio di Tasso nel Portafoglio di Negoziazione di Vigilanza, Rischio di
Liquidita, Rischio Residuale da CRM, Rischio residuale da Cartolarizzazioni, Rischio Strategico, Rischio Reputazionale. Per le definizioni
di tali rischi si veda Banca d’Italia: “Nuove disposizioni di vigilanza prudenziale per le banche”, Circ. n. 263 del 27 dicembre 2006 — Titolo
111, Cap. 1, Allegato A.

12 Per approfondimenti su tale tema si veda: “La gestione del rischio di credito”, P. Savona, A. Sironi, Ed. Bancaria Editrice 2000.

'3 La Banca in generale & esposta ai rischi di tipo finanziario derivanti da cartolarizzazione a seguito della sottoscrizione dei titoli Junior ed
alla negoziazione di strumenti derivati connessi all’operazione stessa. I rischi operativi sono invece riconducibili principalmente ad attivita
di servicing amministrativo del SPV.

!4 Rif. Banca d’Italia: “Il Sistema di Analisi Aziendale - Nuove disposizioni di vigilanza prudenziale per le banche”, Circ. n.263 del 27
dicembre 2006 — Titolo III, Cap. 1, Allegato F.
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Le osservazioni precedenti evidenziano ’esistenza di numerosi e sostanziali punti di contatto nei processi di gestione dei
singoli rischi e, pertanto, la presenza di possibili sinergie operative nell’individuazione, analisi e misura dei rischi stessi.
Risulta quindi oltremodo opportuno approcciare I’implementazione degli indirizzi normativi relativi al secondo pilastro in
modo integrato e, in coerenza con la logica del’ERM Framework in precedenza descritta, impostare la Risk Governance
considerando, in una visione piu ampia, quanto gia predisposto a livello di sistemi di controllo e conformita a fronte di altre
normative e regolamenti'”.

Tale approccio presuppone che la definizione dei ruoli e delle responsabilita per la gestione dei rischi sia ricondotta all’interno
dell’assetto piu generale dell’organizzazione del sistema dei controlli e che non possa prescindere dalla struttura organizzativa
e dalle Funzioni aziendali coinvolte (Internal Audit, Risk Management, Compliance Officer, OdV 231, Dirigente Preposto
262, Pianificazione e Controllo di gestione, Comitato Rischi, ecc.).

Come gia sottolineato, Risk Governance e modalita di gestione dei rischi trovano nel secondo pilastro di Basilea 2 un punto di
formale sintesi e rappresentazione. Un ulteriore importante requisito introdotto dall’ICAAP ¢ infatti legato alla necessita, oltre
che di definire, implementare e mantenere 1’intero processo di gestione dei rischi e del capitale, anche di formalizzarlo e
documentarlo attraverso i seguenti Step operativi:

formalizzazione di un processo di definizione, aggiornamento e di revisione (Autovalutazione) dell’ICAAP;
formalizzazione dei meccanismi di governo: ruoli, funzioni, responsabilita;

definizione e descrizione del processo di mappatura dei rischi;

definizione e descrizione delle tecniche di misurazione e quantificazione di rischi e capitale;

descrizione dei sistemi di controllo e attenuazione dei rischi;

quantificazione del capitale interno complessivo;

formalizzazione di un processo di allocazione/riconciliazione del capitale;

predisposizione ed aggiornamento del resoconto ICAAP da inviare alla Banca d’lItalia, che rappresenta il prodotto
finale e rappresentativo del processo ICAAP (Schema 6).

1) LINEE STRATEGICHE E ORIZZONTE 4) COMPONENT]I, STIMA E ALLOCAZIONE DEL
PREVISIVO CONSIDERATO CAPITALE INTERNO ] . .
* piano strategico e budget . q_uan_tlflcazmne del capitale interno per ciascun
« fonti di reperimento di capitale rischio

« eventuali metodi di allocazione
2) GOVERNO SOCIETARIO, ASSETTI

ORGANIZZATIVI E SISTEMI DI CONTROLLO 5) RACCORDO TRA CAPITALE INTERNO,

« descrizione del processo ICAAP e dei relativi REQUISITI REGOLAMENTARI E PATRIMONIO
processi di adeguamento e revisione DI VIGILANZA ) ] )

« definizione del ruolo e delle funzioni degli « raccordo tra capitale interno complessivo e
organi e delle strutture (internal auditing; reqwsnl‘regolame‘nt‘an ]
compliance; pianificazione; risk management; « elencazione e definizione delle componenti
ecc.) patrimoniali a copertura del capitale interno

- normativa interna applicabile * Riconciliazione tra Capitale complessivo e

Patrimonio di Vigilanza
3) ESPOSIZIONE Al RISCHI, METODOLOGIE DI

MISURAZIONE E DI AGGREGAZIONE, STRESS 6) AUTOVALUTAZIONE
TESTING « identificazione delle aree del processo
* mappa dei rischi suscettibili di miglioramento
« tecniche di misurazione dei rischi, di « pianificazione degli interventi previsti sul piano
quantificazione del capitale interno, di patrimoniale o organizzativo.

conduzione dello stress testing
« descrizione degli strumenti di controllo e
attenuazione dei rischi misurabili e non

Schema 6 — | contenuti del resoconto ICAAP

Un possibile approccio metodologico ed operativo

In coerenza con le considerazioni espresse circa la necessita di adottare una visione integrata nella definizione di politiche e
procedure di gestione dei rischi, data la complessita del contesto normativo, si propone un possibile approccio metodologico
ed operativo per ’allineamento agli indirizzi regolamentari definiti dal secondo pilastro di Basilea 2, dove 'ICAAP diviene il
processo cardine su cui definire I’architettura della Risk Governance aziendale.

15 Si citano, a titolo esemplificativo, i modelli di organizzazione e controllo ex. D.Lgs. 231/01; le procedure amministrativo-contabili e la
relativa documentazione richieste dal D.Lgs. 262/05; i piani di Business Continuity e Disaster Recovery per garantire la sicurezza, la
stabilita e 1’affidabilita dei sistemi informativi come previsto dalle Istruzioni di Vigilanza per le Banche; i processi di controllo sui rischi di
non conformita alle norme delineate dalle recenti Disposizioni di Vigilanza sulla Funzione di Compliance.
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Il framework logico di riferimento (Schema 7) su cui impostare le attivita di analisi e disegno dei processi di gestione dei
rischi e del capitale considera 'ICAAP, all’interno del contesto di business ed operativo della Banca, attraverso
I’approfondimento delle seguenti tematiche:

1. Il modello di business da un punto di vista delle strategie (prodotti, mercati e clienti) e dell’organizzazione interna, che
costituisce 1’elemento su cui definire il profilo di rischio ed il grado di tolleranza accettabile (risk appetite) della Banca.

2. Larisk strategy che rappresenta il riferimento, in linea con il risk appettite, della struttura organizzativa ed operativa di

gestione dei rischi, della valutazione delle relative esposizioni e dei processi aziendali impattati.

Le politiche e le procedure di gestione dei rischi attuali e prospettiche (se definite).

I requisiti patrimoniali relativi al primo pilastro e il capitale interno'® definito per tutti i rischi aziendali.

5. Il Patrimonio di Vigilanza in relazione al capitale complessivo della Banca.
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PUTICHEEPROCEDURE (3) R I o H
_g Rschiodi Qedito+ Rischio di @
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s i |' RscidMercao || | PATRMCNIOD
o ¢ i i —+ \AGLA'\ZA
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Schema 7 — Il framework logico di riferimento EY

Lo sviluppo di tale schema logico in un’ottica progettuale prevede quattro fasi operative: analisi, disegno, realizzazione e
gestione del’ICAAP.

Le fasi di analisi e disegno seguono un’impostazione metodologica riconducibile al’ERM Framework attraverso
I’applicazione dell’Enterprise Risk Assessment'’, che consiste nella mappatura e analisi dei processi aziendali e nella
contestuale individuazione e valutazione dei rischi a cui la Banca ¢ esposta e del relativo sistema di controllo.

In questa sede si identificano i modelli organizzativi e di controllo, implementati e/o in corso di sviluppo, che fanno
riferimento ad altre normative/regolamenti ma che, in un approccio integrato, devono essere considerati per affrontare con
maggiore efficienza ed efficacia la definizione ex-novo e/o la ri-configurazione dei processi di gestione dei rischi.

Fase di Analisi (Modelli AS-IS)

Rilevazione e valutazione delle politiche di gestione dei rischi in relazione al modello di business della Banca.
Analisi del sistema dei controlli interni.

Analisi dello stato corrente delle modalita di individuazione, misurazione e gestione dei rischi aziendali.
Valutazione dei livelli di rischio e individuazione dei rischi significativi in relazione alle business line della Banca.

16 Per “capitale interno” si intende il capitale a rischio, ovvero il fabbisogno di capitale relativo ad un determinato rischio che la Banca
ritiene necessario per coprire le perdite eccedenti un dato livello atteso (tale definizione presuppone che la perdita attesa sia fronteggiata da
rettifiche di valore nette - specifiche e di portafoglio - di pari entita; ove queste ultime fossero inferiori, il capitale interno dovra far fronte
anche a questa differenza). Con “capitale interno complessivo” si intende il capitale interno riferito a tutti i rischi rilevanti assunti dalla
Banca, incluse le eventuali esigenze di capitale interno dovute a considerazioni di carattere strategico. Con “capitale” e “capitale
complessivo” si indicano gli elementi patrimoniali che la Banca ritiene possano essere utilizzati rispettivamente a copertura del “capitale
interno” e del “capitale interno complessivo”. Rif. Banca d’Italia: “Nuove disposizioni di vigilanza prudenziale per le banche”, Circ. n.263
del 27 dicembre 2006 — Titolo III, Cap. 1, Sez. II, Disposizioni di carattere generale.

'7 La metodologia EY Enterprise Risk Assessment riprende gli strumenti concettuali del COSO ERM Framework (si veda a tal riguardo lo
Schema 3).
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e  Analisi delle attuali modalita di valutazione e gestione del capitale.

Fase di Disegno (Modelli TO-BE)

Definizione degli ambiti di intervento prioritari.

Impostazione del processo ICAAP e definizione delle azioni di adeguamento ai requisiti della Normativa.
Definizione dei principi generali e dei processi di gestione dei rischi.

Definizione dei ruoli e delle responsabilita degli Organi e delle Funzioni aziendali coinvolte.

Valutazione degli impatti progettuali (grado del cambiamento ed investimenti richiesti) e dei gap operativi per
I’implementazione dei modelli a tendere, e pianificazione degli interventi (Master Plan).

Fase di Realizzazione (Applicazione Master Plan)

e  Sviluppo/implementazione dei nuovi processi di gestione dei rischi e del capitale (strutture organizzative,
regolamenti, procedure, ecc.).

e  Sviluppo/implementazione ed applicazione di tecniche/metodologie per la valutazione/quantificazione dei rischi e del
capitale.

e Comunicazione interna e formazione.
Predisposizione Resoconto ICAAP.

Fase di Gestione (Situazione a Regime)
e  Autovalutazione del’ ICAAP.
e Manutenzione e aggiornamento del processo.

I risultati finali della fase di analisi vengono rappresentati attraverso la definizione di una matrice (Schema 7) che individua il
livello di rischiosita della Banca rispetto a ciascuna tipologia di rischio individuata. Gli indicatori di rischiosita all’interno
della matrice sono posizionati valutando congiuntamente i risultati delle analisi in merito a:

e il grado di esposizione a ciascun rischio in funzione del business (asse delle ordinate);

e I’adeguatezza e ’efficacia del processo di gestione'® di ciascun rischio (asse delle ascisse).

I rischi piu rilevanti sono quelli posizionati nei quadranti in alto a sinistra, ai quali la banca risulta esposta in modo
significativo e nei confronti dei quali il sistema di controllo ed i processi di gestione risultano non adeguati.
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Processo di gestione del rischio

Schema 7 — Esempio di rappresentazione dei risultati della Fase di Analisi
(Approccio EY)

'8 Per gestione dei rischi, in questa sede, si intende il processo di identificazione, controllo e valutazione dei rischi, comprese le attivita di
reporting, di misurazione ai fini della determinazione del capitale assorbito, di gestione delle criticita e di definizione degli eventuali
interventi di mitigazione.
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Nell’esempio proposto I’ipotetica Banca analizzata presenta:

e una forte esposizione verso i rischi di credito, di concentrazione e derivanti da cartolarizzazione, dati i seguenti fattori:
volumi considerevoli, portafoglio creditizio non diversificato, rilevante operativita in cartolarizzazioni, presidi e sistemi
di controllo destrutturati, incoerenze tra politiche creditizie e modalita di gestione, ecc.;

e un’esposizione media sui rischi di tipo finanziario (mercato, liquidita, tasso) dati I’operativita contenuta dell’area
finanza e una serie di controlli di linea e di secondo livello consolidati;

® una esposizione contenuta e sotto controllo relativa ai rischi operativi e reputazionali dati i processi di gestione (risk &
control assessment, modelli di scoring, gestione eventi di perdita, ecc.), ruoli e responsabilita (Compliance Officer e
Operational Risk Management) ben definiti.

Interventi sulle strategie aziendali adottate (tipologia di business) e/o modifiche della caratterizzazione delle attivita di
business (ad es.: diversificazione maggiore del portafoglio creditizio, diminuzione della quantitd di operazioni di
cartolarizzazione, ecc.) permettono una traslazione verticale verso il basso degli indicatori di rischiosita all’interno della
matrice.

Una traslazione orizzontale verso destra degli indicatori di rischiosita pud essere invece ottenuta con interventi atti a
migliorare 1’efficienza e 1’efficacia dei processi di gestione dei rischi da un punto di vista organizzativo ed operativo (ad
esempio la creazione di funzioni aziendali di presiodio/controllo definite ad hoc per una tipologia di rischio, nuovi
investimenti in strumenti/applicativi evoluti di misurazione delle esposizioni, ecc.).

Uno dei principali output della fase di disegno ¢ costituito dalla definizione della Risk Policy aziendale, che rappresenta la
formalizzazione documentale della Risk Governance e dei processi di Risk Management e pertanto la base su cui viene
strutturato 'ICAAP.

La Risk Policy ha lo scopo di definire le linee guida per la gestione dei rischi aziendali derivanti dalle attivita di business,
delineando:

e strategie ed obiettivi (definizione della risk strategy e del risk appetite, strutturazione di un “sistema di limiti”,
definizione della strategia di capital allocation/management);

e processi di gestione dei singoli rischi con il drill down sulla modalita di analisi, controllo, misurazione e reporting;
ruoli e responsabilita delle funzioni aziendali coinvolte, in coerenza con la normativa di Vigilanza, con la struttura
organizzativa e con il Sistema di Controllo Interno;

e modalita di determinazione del capitale interno in relazione all’esposizione ai rischi e criteri di allocazione/gestione.

In particolare, un tipico documento di Risk Policy potrebbe essere strutturato secondo uno schema generale simile al seguente:

Introduzione
- Ambito e scopo della “risk policy”.
- Definizioni e sotto-classificazioni dei rischi'.
- Inter-relazioni con altri rischi e chiara definizione dei relativi confini.
- Responsabilita di redazione, revisione e aggiornamento della policy.
- Deroghe ed eccezioni alla policy stabilita.

Governo del rischio e linee guida
- Descrizione generale della politica definita per il rischio.
- Obiettivi della gestione del rischio (limitare, evitare, mitigare, ecc.).
- Definizione della propensione al rischio.
- Linee guida gestionali ed operative (criteri e modalita di gestione).
- Ruoli e responsabilita (descrizione dell’assetto organizzativo del sistema di controllo e profilo delle
professionalita richieste all’interno delle Funzioni aziendali coinvolte).

Approcci e metodologie
- Identificazione.
- Valutazione/misurazione.
- Controllo.
- Test e validazione modelli/strumenti utilizzati.

Diffusione delle informazioni e reporting
- Standard documentativi.
- Tipologia, frequenza e destinatari dei report.
- Modalita e contenuti della diffusione di informazioni (top-down).
- Controllo dei dati e delle informazioni.
- Criteri di archiviazione.

! La definizione e la conseguente classificazione dei rischi risultano attivita fondamentali per comprenderne la loro articolazione e poterne
capire chiaramente la natura. La gestione, il monitoraggio, il reporting inteno e di Vigilanza dipendono, nella loro corretta definizione, da
una chiara e condivisa classificazione dei rischi (es. il rischio di business pud essere interpretatto come sotto-categoria del rischio
strategico).
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Appare evidente che I’approccio alla definizione di una Risk Policy ¢ basato su una visione globale del business, dei rischi e
della governance, che viene poi declinata su ogni singola fattispecie rischio. Punto centrale di tale approccio ¢ la definizione e
la formalizzazione della “propensione al rischio” (risk appetite), indicatore di quanto rischio 1’azienda ritiene accettabile in
funzione della propria attivita e dei propri obiettivi (Schema 8).

Capacita di Propensione al
gestione dei rischi rischio

Indicazioni Limiti di

ge?erali rischio/perdita
qualitative

Soglie su
parametri
operazioni, ecc.

Valore associato a
Key Risk
Indicators

Schema 8 — Logica della propensione al rischio

La propensione al rischio rappresenta pertanto la volonta ovvero la capacita ad assumere dei rischi, in coerenza con il proprio
modello di business. La strutturazione di un sistema dei limiti (limit framework) costituisce uno degli elementi principali
dell’attivita di implementazione operativa della Risk Strategy della Banca ovvero I’applicazione pratica del grado di
esposizione ai rischi accettato.
Pertanto, una volta definita la propensione ad ognuno dei rischi individuati, ¢ integrare tale definizione nei processi strategici
ed operativi, attraverso i seguenti passaggi:

e  condivisione della definizione di propensione al rischio all’interno della Banca;

e integrazione della definizione di propensione al rischio nei processi decisionali;

e sviluppo dell’approccio operativo per tradurre la definizione di propensione al rischio in limiti, soglie, indicazioni di

tolleranza, ecc.;

e revisione del processo di definizione dei limiti ed integrazione nella Risk Policy.

Un altro aspetto rilevante all’interno della Risk Policy ¢ costituito dalla definizione dei ruoli e delle responsabilita degli Organi
e delle Funzioni aziendali coinvolti ovvero dalla configurazione dell’assetto organizzativo.

Come gia detto, il governo dei rischi ¢ parte integrante del governo aziendale, e si focalizza sulle strutture, sui processi e sugli
approcci per la gestione dei rischi in funzione degli obiettivi aziendali. Definire in modo chiaro i ruoli e le responsabilita per
tutte le parti che vi giocano un ruolo significativo ¢ basilare quindi per garantire efficacia ed efficienza in tutte le attivita di
gestione dei rischi.

A tal proposito si evidenzia come non esista un’unica soluzione organizzativa che possa essere adatta a tutte le realta, e
neppure una soluzione migliore di altre: la soluzione organizzativa del sistema di controllo va definita, infatti, in funzione
delle specifiche caratteristiche aziendali quali dimensione, storia, cultura, complessita del business, articolazione geografica,
strategie, evoluzioni previste o in corso, caratteristiche del management, ecc..

In generale, comunque, I’assetto sara basato sulle tre diverse linee di controllo indicate dalla Normativa di Vigilanza (Schema
9).
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Schema 9 — Assetto organizztivo del sistema dei controlli

La Risk Policy, in conclusione, riassume gli aspetti generali della gestione dei rischi (risk strategy, assetto organizzativo,
definizioni e classificazioni, ecc.) ed i relativi elementi specifici per ogni rischio individuato (ruoli e responsabilita di governo
e controllo, struttura dei limiti operativi, modalita e strumenti di valutazione/misurazione, ecc.) in un’unica architettura di
riferimento, in coerenza con il modello di business adottato e con la normativa interna ed esterna.

Considerazioni conclusive

La logica di fondo dell’approccio proposto si basa sull’interpretazione dell’architettura dei Sistemi di Controllo Interni come
elemento di raccordo tra la governance dell’azienda e le attivita di business. In un tale framework la Risk Governance assume
pertanto un ruolo centrale e di fondamentale importanza all’interno del complesso di norme che disciplinano la Corporate
Governance della Banca, in quanto elemento di raccordo e di sintesi di numerosi aspetti che potrebbero risultare disaggregati e
scorrelati.

L’implementazione operativa degli indirizzi del Comitato di Basilea, con particolare riferimento al secondo pilastro ed alla
disciplina di mercato™ diviene quindi lo strumento per razionalizzare il governo e la gestione dei rischi aziendali e contribuire,
attraverso un’efficiente allocazione del capitale, alla creazione di valore (Schema 10). In quest’ottica, al fine di creare valore
per gli stakeholder in modo stabile e continuativo, 1’obiettivo principale ¢ 1’ottimizzazione del profilo rischio-rendimento della
Banca, attraverso I’attenta valutazione degli impatti dei fattori di rischio.

Tale impostazione risulta peraltro coerente con i principi della Teoria di Creazione del Valore che considera il rischio come
un indicatore della qualita del reddito ovvero del livello di variabilita dello stesso, assumendolo, di fatto, come fattore
determinante nel controllo della dimensione del capitale economico®'.

(0] idi
Governance Stakeholders rgani d Investitori
Vigilanza
Sistema di Creazione
Controllo Interno Fiducia di Valore

Attivita di Business

Schema 10: Risk Governance e Creazione di Valore

2 11 terzo pilastro, mediante I’elaborazione di una serie di obblighi di trasparenza verso il mercato, definisce specifiche modalita di
comunicazione al fine di consentire agli operatori di valutare le informazioni cruciali sul profilo di rischio e sui livelli di capitalizzazione di
una Banca.

21 Rif.: “La Teoria di Creazione del Valore”, Luigi Guatri, EGEA 1991.
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L’approccio integrato proposto permette, pertanto, di valutare in modo organico la Risk Governance della Banca considerando
tutti 1 fattori interni ed esterni che impattano sulla struttura del Sistema di Controllo.

La gestione dei rischi, nella sua fase di impostazione e pianificazione, si struttura in processo di tipo top-down che parte
dall’analisi delle effettive esigenze strategiche e di business della Banca, e perviene alla definizione di un grado di esposizione
ai rischi considerato accettabile, ed alla conseguente individuazione degli eventuali interventi da mettere in atto.

La definizione dei processi operativi di gestione dei rischi si configura invece come un approccio di tipo bottom-up che, in
base all’operativita svolta ¢ al grado di esposizione ai diversi rischi, permette di strutturare le piu idonee modalita di
misurazione e controllo.

Nella gestione degli interventi di allineamento alle normative, al fine di gestire eventuali sinergie/complementarieta ed
eliminare possibili sovrapposizioni, risulta anche assai utile 1’adozione di una logica di program management. La definizione
di un unico punto di coordinamento e di controllo consente, infatti, una visione completa degli sviluppi operativi, garantendo
coerenza nelle scelte e rendendo possibile 1’ottimizzazione nell’impiego di strumenti e risorse.

Giuseppe Quaglia, Sergio Daneluzzi e Andrea Ferretti
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Il progetto di gestione del rischio operativo — L’esperienza di Cornéer Banca

di Fiorenzo Ferrari (Risk Manager, Cornéer Banca SA), Massimo Martignoni (Project Manager, Cornér Banca SA)

In questo nostro articolo esporremo le fasi piu significative ed i momenti decisionali piu importanti e delicati relativi al
progetto di gestione del rischio operativo ed in particolare dell’esperienza nel Gruppo Cornér Banca. Dopo una parte
introduttiva, la descrizione della nostra esperienza ¢ suddivisa in tre sezioni: dapprima riguardo al contesto generale ed alla
visione di progetto, poi sui meccanismi di approccio al progetto, ed infine in merito agli aspetti metodologici scelti per la
gestione del rischio operativo.

1. Introduzione

Per le istituzioni finanziarie della dimensione e con le attivita del Gruppo Cornér Banca, la normativa svizzera relativa alle
esigenze dei requisiti patrimoniali, ovvero il recepimento a livello nazionale del documento “Convergenza internazionale della
misurazione del capitale e dei coefficienti patrimoniali” (2006) del Comitato di Basilea (il noto Basilea II), entrata in vigore ad
inizio 2007, nonché i vari recepimenti nazionali per le societa affiliate del gruppo, prevede di soddisfare dei requisiti
qualitativi per la gestione del rischio operativo (secondo pilastro Basilea II), oltre al calcolo dei requisiti patrimoniali (primo
pilastro).

In relazione a quanto suddetto, nel corso del 2005, Cornér Banca ha attivato un progetto per 1’implementazione di una
metodologia di gestione del rischio operativo.

2. Il contesto generale e la visione di progetto

L’approccio al progetto del rischio operativo in Cornér Banca ¢ stato oggetto di particolari attenzioni soprattutto nella fase
delle scelte strategiche e tattiche di fondo.

Il contesto generale e la relativa visione di progetto hanno richiesto infatti un approfondimento concettuale e pratico per
affrontare correttamente il tema e stabilire di conseguenza i meccanismi di realizzazione.

Da un lato il contesto generale presenta quesiti di svariata natura in merito agli aspetti di committment (coinvolgimento e
informazione alla Direzione o al Management), all’approccio metodologico (come determino i miei eventi di rischio, come 1i
misuro, con quale livello di dettaglio), all’allocazione ed impegno delle risorse interne (chi devo coinvolgere, quali risorse mi
occorrono), alla quantificazione e definizione del budget d’investimento del progetto (quanto posso o devo spendere).
Dall’altro lato la visione di progetto e le relative problematiche richiedono un approccio chiaro e pragmatico per evitare di
perdere il cosiddetto “bandolo della matassa”, vero e proprio dilemma per 1’impostazione del progetto.

Nell’esperienza Cornér Banca si € cercato di trovare un corretto equilibrio fra la componente normativa e quella
realizzativa/gestionale, mediante una soluzione adeguata in termini di sponsorship e posizionamento nel portafoglio progetti,
di dimensionamento dell’investimento (risorse ed impegno), di scelta della metodologia di gestione del rischio operativo, di
coinvolgimento della struttura organizzativa e di valutazione degli strumenti informativi a supporto.
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3. I meccanismi di approccio al progetto
I meccanismi di approccio al progetto adottati in Cornér Banca riguardano tre aspetti principali di:
- Strategia: conoscenza dettagliata dell’argomento ‘e la valutazione dell’impatto aziendale (lato Direzione,
Organizzazione, Risorse, ecc.), al fine di elaborare una strategia adeguata di gestione del rischio operativo.
- Tattica: elaborazione della tattica da applicare in termini.di metodi, strumenti e piani operativi, per il raggiungimento
degli obiettivi intermedi o finali e di mantenimento “a regime” di quanto realizzato.
- Metodi: applicazione rigorosa dei metodi e delle scelte per introdurre e consolidare nella banca la cultura e gestione
del rischio operativo.
Attraverso 1’applicazione della metodologia interna di sviluppo progetti,.che prevede una specifica fase di studio concettuale,
¢ stato approfondito I’argomento di gestione del rischio operativo.
Lo studio concettuale ha incluso lo svolgimento di un case study per la presa di conoscenza — sebbene a livello generale - delle
metodologie, delle ésperienze esterne e degli strumenti informativi disponibili.
I principali “deliVerables” di questa fase sono stati lo studio:
- dei modelli di identificazione di riferimento del rischio operativo: modello degli eventi di perdita, modello
organizzativo,aodello dei fattori di rischio, modello degli indicatori;
- delle metodologie di valutazione: loss data collection (LDC) e risk self-assessment (RSA).
In ottica strategica il risultato della fase di studio concettuale ha posizionato correttamente il progetto di gestione del rischio
operativo nel “portafoglio pregetti della banca”, secondo i seguenti “drive”:

"t_-lé > Approccio pragmatico al Progetto dei ROP. > Obiettivi chiari e condivisi (es. Management). E
S > Investimento allineato alle esigenze della Banca. A} > Metodologia di sviluppo progetto “a spirale”. &
'§ > Condivisione degli obiettivi, approvazione e 7, > Informazione e coinvolgimento ad hoc della 3
o sponsor del Management. Struttura Organizzativa. 8
.::>) > Pianificazione “per Fasi” degli obiettivi/attivita. » Team eterogeneo (competenze/responsabilita). g
(=)

fino giungere alla formalizzazione del progetto, allo svolgimento del kickoff ed all’inizio lavori.
In parallelo alla componente strategica, la fase concettuale ha studiato e definito anche quella tattica, valutando tre differenti
scenari di approccio e svolgimento del progetto sintetizzati nella figura seguente:

A Strumenti Metodologie _

==

> Progetto interno/condiviso

> Condivisione esperienze
competenze

> Impegno interno bilanciato

> Strumenti e metodi collaudati

> Budget investimento adeguato

Progetto interno

Benefici limitati

Impegno interno elevato
Strumenti e metodi da costruire

Y V V V

> Ottima crescita interna
> Gestione a regime facilitata e di
qualita

> Outsourcing di Progetto
Buoni risultati/benefici ROP
Impegno interno ridotto
Strumenti e metodi collaudati

Benefici del Progetto (conoscenze)

> Budget investimento contenuto

v

> Buona crescita interna
> Gestione a regime facilitata

Budget investimento elevato
Crescita interna limitata
Gestione a regime problematica

Y V. V V V

>

Valore aziendale (economia di scala)

Gli scenari tattici analizzati per la realizzazione del progetto sono stati principalmente tre:
1. quello di Outsourcer, ovvero affidare lo sviluppo e I’implementazione del progetto ad un outsourcer (in linea
generale societa di consulenza), che forte del proprio know-how avrebbe condotto il progetto limitando I’impegno
interno.
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2. quello InHouse, ovvero uno sviluppo totalmente interno del progetto con grande impegno interno delle risorse, con
la relativa difficolta d’adozione di metodologie e strumenti.

3. quello by Partnership, ovvero un progetto interno, condiviso con un partner d’esperienza e dimensionato alla banca,
capace di offrire un corretto “mix” di metodologie/strumenti e supportatto da un importante impegno interno (risorse
di progetto ed utenti).

Quest’ultimo scenario scelto e realizzato nel corso del 2006, ha portato numerosi benefici in ottica di condivisione della
esperienze, corretto bilanciamento delle risorse, dimensionamento del budget d’investimento alle esigenze della Banca,
crescita culturale interna sia in ambito progetto che a regime, della metodologia di gestione del rischio operativo.

Dal punto di vista dei metodi I’utilizzo di una metodologia a spirale ha permesso di affrontare il progetto secondo uno schema
basato sull’implementazione del modello di gestione del rischio operativo (come descritto nella sezione successiva), per poi
proseguire con attivita di approfondimento, di ampliamento alle societa affiliate e di consolidamento nel Gruppo Cornér
Banca.

Assessment e verifiche
revisione esterna

‘ Obiettivi
rischio
operativo , '

Principali argomenti

Organizzazione

Processi

AmPIiamento

Anche in ottica di controllo e avanzamento di progetto la pianificazione di assessment e verifiche, in collaborazione con gli
organi di revisione, hanno permesso di verificare lo svolgimento del progetto e I’innesco di azioni correttive dello stesso.

4. Le scelte metodologiche per la gestione del rischio operativo

La metodologia di gestione del rischio operativo — di cui la definizione formale in Cornér Banca ¢ ripresa integralmente dal
Basilea II — si articola nelle cinque fasi canoniche di gestione dei rischi: 1’identificazione, la valutazione, il monitoraggio, il
controllo e la mitigazione.

L’applicativo informatico selezionato — sviluppato da una societa esterna, web-based disponibile sulla rete intranet — permette
all’interno del Gruppo Cornér Banca la gestione completa di tutte le fasi di gestione del rischio operativo, sia per singola
societa, che per I’intero gruppo.

In questo articolo, la nostra attenzione sara focalizzata sulle prime due parti (identificazione e valutazione), le quali sono
anche le piu importanti e quelle che richiedono sicuramente maggiori sforzi per 1’evoluzione del progetto.
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a Home - Microsoft Internet Explorer provided by Cornér Banca
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(3] [
(Home page di ORSSweb, applicativo per la gestione del rischio operativo, sviluppato da SDG - www.sdgitaly.com)

L’identificazione del rischio operativo — insito in ogni prodotto, attivita, processo e sistema rilevante — avviene attraverso la
mappatura dei processi e dell’organizzazione, nonché tramite la definizione delle tipologie di evento di rischio operativo.

Il primo passo fondamentale ¢ stato quello di definire delle regole precise per la mappatura dei processi, omogenee per tutte le
societa del gruppo, in modo da poter disporre anche di una visione a livello consolidato, permettendoci pertanto analisi ed
azioni non solo a livello societario, ma anche di gruppo.

11 nostro albero dei processi ¢ basato su una struttura gerarchica (processo, sottoprocesso, attivita). Per ogni livello abbiamo
eseguito una descrizione, focalizzando la nostra attenzione sulle attivita (che rappresentano il livello foglia dell’albero), di cui
in particolare censiamo i controlli effettuati.

Importante ¢ stato capire il livello di profondita della mappatura da adottare, evitando cosi di scendere a dettagli inutili per le
esigenze di risk management, e soprattutto mal gestibili in caso di cambiamenti (o innovazioni) di processo.

Operativamente, la mappatura dei processi avviene con incontri-interviste a utenti di riferimento.

La mappatura dell’organizzazione, ulteriore passo nella fase di identificazione del rischio operativo, 1’abbiamo svolta
inserendo nell’applicativo informatico sia I’organigramma aziendale — per il quale come per la mappatura dei processi il
momento pil critico ¢ stata la scelta del livello di profondita al quale scendere, sia le note 8 business line di Basilea II.

Per la definizione delle tipologie di evento di rischio operativo abbiamo descritto in modo specifico per Cornér Banca il livello
3 della classificazione Basilea II, prendendo spunto e completando gli esempi forniti dal Comitato di Basilea nel suo
documento, adattandoli alla realta di attivita svolte da ogni societa del Gruppo Cornér Banca, e fornendo per ogni tipologia
una descrizione precisa.

La fase di valutazione del rischio operativo ¢ svolta in due ambiti distinti: la raccolta dei dati storici sulle perdite operative
(loss data collection) ed il risk self-assessment.

In ambito loss data collection, in un primo momento ci si ¢ dovuti chinare sulla problematica della definizione di perdita
operativa, ovvero della perdita derivante dal manifestarsi di un evento di rischio operativo, e di quali informazioni aggiuntive
allegare ad ogni perdita.
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Contemporaneamente ¢ iniziata una fase di ricerca di perdite operative storiche, con il duplice scopo sia di costruire un
database significativo, ma soprattutto di capire dove erano collezionate le informazioni utili per capire i dettagli delle perdite.
Inoltre ¢ stata istituzionalizzata a livello aziendale una procedura di rilevazione e segnalazione delle perdite operative
direttamente all’ufficio di Risk Management, il quale si preoccupa poi di allegare ai puri dati contabili sulla perdita tutte le
informazioni necessarie da un punto di visto di gestione del rischio operativo (come ad esempio in quale processo ¢ avvenuta
la perdita o di quale tipo di evento di rischio operativo si tratta). Data la grande eterogeneita dei dati (frutto dell’ambito di
attivita di Cornér Banca su tutte le tipologie di operazioni bancarie) e la poca numerosita di eventi, 1’analisi statistica ¢ per ora
di tipo descrittivo. Nel prossimo futuro sono previsti sviluppi in questo ambito con tecniche piu avanzate.

11 risk self-assessment, quindi I’autovalutazione del rischio operativo, ¢ un processo di raccolta di informazioni quantitative di
tipo soggettivo, che avviene per mezzo di questionari sottoposti (in formato elettronico via intranet) ad utenti prescelti. Questo
tipo di strumento — cosiddetto forward-looking — permette la valutazione (soggettiva dell’utente) di scenari di rischio
operativo potenziali, per i quali non si sono ancora necessariamente verificate delle perdite.

I questionari — sottoposti agli utenti a scadenze regolari — sono strutturati con domande chiuse sul possibile verificarsi di uno
specifico evento di rischio operativo in un determinato processo (precisamente in una determinata attivita), e riguardano la
probabilita di accadimento e 1’impatto economico.

Le domande sono state create individuando degli scenari di rischio nei processi mappati nella fase di identificazione.

I maggiori problemi incontrati in questa fase del progetto riguardano fondamentalmente tre ambiti ben distinti: la generale
poca diffusione di cultura sul rischio operativo, il bias delle risposte dell’utente ed i processi aziendali in continua evoluzione.
La valorizzazione delle risposte fornite alla domande dei questionari avviene per mezzo di cosiddette matrici di calore, con la
peculiarita di poter aggregare le risposte secondo le proprie necessita (ad esempio a livello di business line o di unita
organizzativa).

In una prossima fase del progetto, per la valutazione del rischio operativo sono previsti lo sviluppo e I’implementazione sia di
key risk indicator che di un modello matematico che permette 1’integrazione delle informazioni raccolte in ambito loss data
collection e risk self-assessment in un unico indicatore.

5. Conclusioni

Nel concludere la testimonianza di Cornér Banca riteniamo interessante riassumere alcuni “highlights” di cosa evitare e come
orientarsi nel progetto di gestione del rischio operativo, frutto della diretta esperienza ottenuta nello svolgimento dello stesso.

5.1 Cosa evitare
Sulla base delle esperienze maturate nel progetto di gestione del rischio operativo € importante evitare:
- di sottostimare 1’argomento (complessita, competenze coinvolte, metodi da adottare, tempi di realizzazione, ecc.);
- di sovrastimare gli obiettivi (applicazione dei metodi quali/quantitativi, impatto sulla struttura, analisi di processo,
ecc.);
- dispersioni iniziali (tempi e costi in attivita solo apparentemente utili), derivanti da dettagli nella fase di identificazione
e misurazione del rischio operativo;
- di costruire un sistema complicato e costoso (ad esempio nelle fasi di gestione e controllo del rischio operativo a
regime).

5.2 Come orientarsi
Un fattore di successo del progetto ¢ sapersi orientare attraverso:
- un’interpretazione adeguata alla banca dell’accordo Basilea II ¢ dei requisiti richiesti per la gestione del rischio
operativo;
- un accurato studio dell’impatto aziendale ed un corretto posizionamento del progetto nell’ambito della banca (ad
esempio nel portafoglio progetti);
- un confronto esterno a 360° con chi ha gia affrontato il progetto;
- la valutazione di strumenti (consolidati) che da un lato semplificano, e dall’altro incrementano, 1’affidabilita a regime
del processo di gestione e controllo del rischio operativo;
- una soluzione che consenta di raggiungere rapidamente una buona affidabilitd del sistema di identificazione e
valutazione dei rischi;
- una scelta finale, ponderata ed equilibrata nel contesto della banca, che rappresenti il giusto “mix” in termini di
costi/opportunita.

Fiorenzo Ferrari e Massimo Martignoni
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Integrating default risk in the historical simulation model - Part I1: credit risk in the model

di Marco Marchioro and Dario Cintioli (Statpro)

Abstract

We develop a new model for generating credit risk scenarios in the StatPro Simulation Model. Starting from the historical
series of asset swap indices grouped by sector, currency, and rating, we can derive a number of equivalent time series for the
zero volatility spreads(or z-spreads). The current credit risk of an asset is modeled using the z-spread so computed. In order to
simulate the change of credit risk from one day to another we employ two different procedures depending on the availability
of a default probability structure for the given issuer. The first method, namely the static method, relies purely on the issuer
rating for obtaining the spread scenarios. The second method, namely the dynamic method, interpolates a fractional rating to
accurately position the given issuer between ratings. Interestingly, the dynamic method gives an immediate response to event
risk since the approach reflects the risk that is embedded in the market-quoted default probability structure.

1. Introduction

In another paper, see reference [1], we describe how to compute the expected distribution for a financial instrument whose
value is known in terms of some risk factors. In summary, consider a financial instrument 7z for which it is possible to

compute the price at the current time t as a function of N risk factors r! " n” ; possibly depending on K parameters X! ,

A
XK
77t=f”(t;Xl,...,XK;r1 ...,rt”j. (1)

to
Consider now the market value of 77 at the future time T . Conditional to the realization of a given scenario I (for 1=1, ...,

N), each risk factor assumes a value rik . Following the procedure of reference [1] the scenarios 7; for the instrument price at

the future time T are given by,

T, = f”(T;Xl,...,XK;r.l,...,r."]. ()

It is necessary, therefore, to know the expected distribution for all the underlying risk factors in order to compute the expected
distribution of an asset. In this paper we describe in detail how to include the credit risk factor in the simulated scenarios.

2. Pricing an instrument in presence of credit risk

In this section we discuss the pricing of an instrument in the presence of credit risk. First, we consider the simple case of a
zero-coupon bond because of its simplicity. Later the procedure is generalized to a generic asset. Once the pricing procedure
has been established it is straightforward to adapt the general procedure of reference [1] to compute the simulated scenarios
that include credit risk.

1. Price for a zero-coupon bond in presence of credit risk

Consider a zero-coupon bond issued by a risky entity with associated default-probability term structure P and recovery ratio

R . As shown in reference [2] the bond price at the current time 1 is given by

R™ =100{[1- p(t,t,)]+ R p(t.t,) } Dy (Lot fls 1), ®

s> ™m?

where t_ is the bond settlement date', t_ is the bond maturity expressed in years, and D, is the risk-free discount factor.

m
This expression simply states that the expected redemption payment at time {, is given by the sum of the redemption in case
of no default, i.e. 100, multiplied by the probability of survival 1— p(t,t ), plus the redemption in case of default, i.c.

100 R, multiplied by the probability of default P(t,t. ). Notice that the probability P(,t ) is computed in the risk-neutral

world and can be bootstrapped, e.g., from the market data of a string of credit default swaps(see, again, reference [2]).
The equivalent of expression (2) for the bond scenarios is given by,

PiZC = 100{[1— p,(T,t)]+Rp(T,t,) } D, (Tt ; fil,..., fin), @)
where T, is the time of bond settlement, for each K, { fik} is the expected distribution of the K -th forward rate at time T ,
and, for each 1, P; is the the risk-neutral probability of default conditional to the realization of scenario i . Therefore, in

order to properly account for credit risk in the distribution {Pizc} it is necessary to generate the simulated scenarios for the

"Note that ts is a function of the current time 1.
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default probability P(T ,tm). In order to generate this distribution it is convenient to express equation (3) in terms of the

zero-volatility spread defined below.

Zero volatility spread

The zero-volatility spread, or simply z-spread, is defined as the continuously-compounded spread Z that should be applied on
the Libor curve in order to price a bond consistently with market price. More details on the z-spread for a fixed-rate coupon
bond are given in the paper [2]. For a zero-coupon bond it is straightforward to compute the z-spread Z as the number such
that,

P =100e %D, (t.t,), (5)
where D, (t,,t,) is the discount from time t, to t, on the Libor curve and P,”* is the bond price either obtained from
equation (3) or observed on the market. From this equation it follows that,
P*100D, (t,)=1e*"") (6)
and therefore,
z=1(t, —t,)log[100 D, (t,)R* . (7)

Note that the z-spread could be a negative number and depends on the bond maturity.

Scenarios for credit risk
Expressing explicitly the discount Libor curve DL in terms of the forward rates ftl,..., ftn we can write the zero-coupon
bond price as,
c _ ~Z(tyt) Ll n
RP* =100e *"™'D, (t,t ; f ,... "), (3)
where Z, is the z-spread at the current time {. Consider this expression as the starting point to generate the simulations and

define the function f” of equation (1) from it. Given the forward rate distributions { fi1 }, - { fin} equation (2) for the risk

. zc
scenarios P ’s becomes,

zc =Zi(ty—Ts . fl
P* =100e “" D, (Tt ; f!,.... £"), ©)
for an appropriate choice of the z-spread distribution {Zi} . The goal of the present paper is to define the scenarios Z; ’s so that

the price scenarios incorporate the change of credit risk.

Defaulted scenarios
Given a fixed recovery ratio R, regardless of the choice of the z-spread distribution {Zi} , the worst scenario case happens

when the issuer defaults for sure, i.e. with probability one, in the risk neutral (probability) space. This condition is met for all
the values of the index 1 such that scenarios P (T,tm) =1. Therefore, by comparing equations (4) and (9) it follows that all

the scenarios with index 1 such that

R 2 e’zi(tm’Ts)’ (10)
should be considered as defaulted scenarios. Similarly, any simulated z-spread Z; such that,
Z,21p, (11)
where
z, =—logR(t, -T,), (12)

can be assumed to be a default scenario. In practice no precise value for the recovery ratio can be established since R cannot
be measured exactly before default, however, it may still make sense to assume that defaults are reached when condition (11)

is satisfied for some value of Z .

2. Price of a generic asset in presence of credit risk
The pricing function for a zero-coupon bond given by equation (8) can be generalized to the pricing function of a generic

product with a more complex structure of cash flows. Consider an instrument that pays K coupons C i for J =1, .., K,
depending on Q parameters Xl,..., XQ, the interest rates ftl,..., ftn, and, possibly, M other risk factors® denoted by

rt‘ yen I’t'vI . The arbitrage-free price can therefore be computed as

2Note that, in certain cases, such as convertible bonds, the z-spread itself could be part of these risk factors.
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K
P=>e "D, (t.t; £l £C (X XL e, (13)
j=1

where Z, is the z-spread at the current time t. Note that the extra risk factors can be any of the types described in
reference [1]. Given the forward rate distributions {f'},..,{f"} and the distributions for the other risk factors

1 M . : , :
{r'},...,{r" } the simulated scenarios P, s can be computed from equation (2) as follows

K
P=> e "D, (t,t; f,... fi”)Cj(X‘,...,XQ;fil,..., fi”,r‘,...,rM]. (14)
=1

Notice how the z-spread distribution {Z;} can be used to compute the scenario distribution {P,} for any asset depending also

on credit risk. Next section describes how such a distribution can be obtained for a rated issuer, section 4 describes another
way to compute spread distribution that matches expectations of credit-quality changes.

3. Static simulation of credit-spread scenarios
As shown in the previous section it is convenient to compute credit risk as z-spread scenarios. The present section computes z-

spread distribution {Zi} for bonds whose issuer has a given rating. The methodology for generating the simulated z-spread

scenarios for a given issuer is different depending on the availability or not of a default-probability term structure for the
issuer of the instrument under consideration. The default-probability term structure can, for example, be obtained when one or
more credit default swaps are available for the issuer. See reference [2] for more details on the subject.

Sectors Subsectors
All subsectors all sectors
Financial all financial
insurance finance bank
Industrial all industrial

consumer products health care media
gaming and lodging manufacturing energy
basic industries technology retail
transportation telecom property

Public all public

agency provincial supranational

sovereign state guaranteed

Utility all utility

electric reg transp gas pipelines

Table 1. List of sectors and subsectors available for different issuers

Issuer sectors and rating

One of the big challenges of a credit-risk model is the collection of good credit-related data usable with a large number of
different issuers. Even a sophisticated model is useless without reliable data since it cannot be applied to the issuers present in
the markets. StatPro relies on a very broad data set composed by the daily, or weekly, fixings of asset-swap indices for a
number of ratings, covering a number of sectors and subsectors(see Table 1), for issues in the major currencies. For simplicity,
we will use the terminology sector/rating/currency to identify the group of issues with the same currency, rating, sector and
subsector.

1. Credit scenarios for a specific maturity and rating

Consider a generic issuer belonging to a specific sector/rating/currency group, for example industrial/basic industries, AA,
EUR, together with its historical time series of the asset-swap spreads. As shown in the previous section, the z-spread on a
certain interest-rate curve depends on the maturity of the underlying bond. The historical data from the asset-swap spreads is,
therefore, converted in equivalent z-spread series with the help of some dummy, or synthetic, bonds that span all available

maturities. Define a number of maturities Y, for M=1, ..., N_, such as those listed in Table 2. For each maturity Y, , define
a dummy fixed-rate coupon bond B™, with maturity Y., paying a fixed coupon equal to the average coupon paid by the
market at that maturity for that currency. Given an asset-swap spread A , for each dummy bond B™, compute the bond price

Btm at the current time t and the corresponding z-spread’ 7{". Notice that the asset swap spread A does not need to be, and

*Note that 7; denotes the historical value, while Z, the simulated value of the z-spread.

NEWSLETTER AIFIRM RISK MANAGEMENT MAGAZINE - 25




in general is not, the same for all maturities. The z-spread 7{" so computed should be used in equation (13) for the pricing of
the financial instrument with maturity M, i.e.,

z,=1. (15)
To obtain the z-spread scenarios at a certain maturity M, compute the z-spreads 2["’s for each past date | using the
historical asset-swap spreads A ’s. Note that the historical dummy-bond prices are computed, for each day, with the interest-
rate term structure for that day. In this way compute and store the historical z-spread 7", for each day I and maturity M .
The computation of the z-spread scenarios Z;’s can be performed using the historical method for absolute variations as shown
in reference [1]: compute first the historical differences in spread é’im ’s from one day to another,
&h=ar-2, (16)

and apply this difference fim to the current z-spread Z, , i.e.,

z,=7,+¢&". (17)
The scenario distribution {Zi} thus computed should be used in equation (14) to compute the instrument expected
distribution.
Name Maturity

Y, 1 year

Y, 3 years

A 5 years

Y, 10 years

Ys 20 years

Ve 30 years

Y, 45 years

Ve 60 years

Table 2. Example of maturity buckets for dummy bonds used to convert the asset-swap spreads into z-spreads.

2. Example: spread scenarios for an investment-grade issuer

To understand the details of the simulation process, consider a very simple example of spread-scenario computation for a
generic issuer with an investment-grade rating: AAA, AA, A, or BBB. To simplify the discussions that follow, unless
otherwise specified, the term spread will be used instead of the more technical term z-spread. For simplicity, it will be also
assumed that the expected scenarios are computed for a specific bond with exactly the same maturity as a dummy bond, e.g.

Y. = Y,=10 years. Furthermore, to make the example clearer, we will use the asset-swap spreads for the currency EUR
relative to the category all-sectors/all-subsectors.
Let A be the current asset-swap spread and, let A, for =1, .., N, be the historical values for the asset-swap spreads.
Furthermore, let B* be a fixed-rate coupon bond maturing in ten years, with a coupon equal to the average coupon of issues
with the same risk profile in the same currency. Using the techniques of reference [2], it is possible to compute the z-spread
Zt4 for the bond B* assuming an asset-swap spread A Finally, consider the collection of all the spreads 2;‘ ’s computed
historically in the same way at each date i . Note that in order to compute each 7; the historical interest-rate curve was used.
At this point, expression (17) allows the computation of the z-spread scenarios

2=z} + &, (18)
where, according to definition (16),

& =22l (19)
The probability distributions of {Zi4 } so computed are plotted in Figure 1 for the investment-grade ratings AAA, AA, A, and

BBB, at the end of the year 2006. From the same Figure few remarks are in order:

. As widely expected, the location of the reference spread Zt4 increases with a decreasing rating.

. The probability distributions have tall peeks around the reference spread: the distributions are qualitatively
leptokurtic.

. As the rating decreases the probability distributions widens and their peaks lowers.
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In order to quantitatively substantiate these observations, in Table 3 we also show the values, in basis points, for the reference

spread Zt4 , the standard deviation O, and kurtosis K of the distributions for Zi4 .

AAA

AA A
0.0 0 20 40 60

-20

o o = =
=] 2] (=] [
. :

scenario probability
=]
=

[=}
[

80
spread(basis points)

Figure 1. The simulated distributions {Zi4 } for currency EUR, for the investment-grade ratings AAA, AA, A, BBB; for all-sectors/all-
subsectors. From the plot it is evident how the distributions are leptokurtic.

Notice how the standard deviation O increases from 0.867 basis points of the AAA to the 3.822 basis points of the BBB.
Recall that these values were computed from the daily variations and cannot be compared directly with the annual probability
of default usually mentioned in literature.

Since the kurtosis K is large and positive for all ratings, we can conclude that the z-spread distribution are far from being
Gaussian and show the well known fat-tail phenomenon. Given these numbers for & it may seem unreasonable to model the
spread distributions as normal.

3. Credit risk scenarios for a given rating and all maturities
As it was already anticipated in the previous section, StatPro uses asset-swap-spread indices as building blocks for simulating
the credit component of the scenario distribution. The asset-swap data is then transformed into z-spreads for a discrete number

of maturities. Given a rating, a sector, and a currency we have also described how scenarios for z-spread {Zim} can be
computed for a certain maturity M .
Consider the computation of scenarios for a bond, or another type of instrument, with a maturity Y different from Y _ for any
M and let M be such that ¥ <Yy <Y_ . The idea is to build the simulation scenarios as a mix of the scenarios at
maturities Y, and Y, . To this purpose define the maturity fraction » as
Y (©0,9)-Y(0,Yp)
Y(0,,) =Y (0, )

where Y (t,t,) is the year fraction between f, and t, for some given day count convention Y, for example

(20)

Actual/Actual(ISDA). The reference z-spread Z, used to compute the reference value of the instrument at the current time t

is then defined as
m+1

m
z=yz +(1-y)z;". (2]
Since we are interpolating the reference spread between two different maturities, it makes sense to do the same for the spread
scenarios Z;’s as well, thus,

Z, =7, +y&" +(1_7)§im+l > (22)
where {&"} are defined by (17) for both M and M +1.

Note
It is possible that Y is earlier than the first dummy maturity Y, or after the last one, i.e. Y, , in these cases we define
m
Z, =1, (23)
and

*Again, reference [2] gives more details on year fractions ad day-count conventions.
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z,=7,+¢&", (24)
with M =1 in the former case, and M =N in the latter case.

Among all the possible interpolation methods that can be applied in equation (22), we choose the linear one because of its
simplicity. We leave to future works the investigation on other types of interpolation.

2 o K
t
AAA | -12.0 | 0.867 | 14.734
AA 3.8 | 0.943 | 20910
A 259 | 1.346 | 13.949

BBB 52.9 3.822 | 21.578

Table 3. Values, in basis points, for the reference spread Zt4 , the standard deviation o, and the kurtosis K, for the simulated

distribution {Zi4} for currency EUR, all-sector/all-subsectors, for the same ratings as Figure 1.

Summary of the method

Let us summarize the computation of credit-spread scenarios for issuers for whom a precise term structure for the default
probability is not known. Consider a generic financial instrument issued by the reference credit entity. Assign to it a specific
asset-swap index according to its sector, instrument currency, and rating. From the same asset-swap class compute the spread
for different maturities according to the synthetic bonds. The z-spreads are computed for each maturity for the current time
and historically in the past. Given a specific instrument, its reference z-spread and the scenarios are then linearly interpolated
between the two dummy maturities containing the instrument maturity to obtain the z-spread scenarios.

4. Dynamic simulation of credit-spread scenarios

In this section we show how to extend the computation of credit-spread scenarios to include changes in market default
expectations for particular issuers for whom a risk-neutral term structure for the default probability is available. For simplicity,
the focus will be on a bond but the procedure can be applied for any complex product that can be priced using a discount
curve as shown in subsection 2.

1. Historical simulations of credit spreads

Nowadays the credit-derivative market is mature enough to cover a wide variety of names. In particular, it is possible to find
credit-default swaps for all the world’s major names(sometimes even if no bonds are issued by these names). As shown in
reference [2], the existence of one or more credit-default swaps allows the construction of a term structure for the default

probability and a precise computation of the z-spread for each given bond. Therefore, the exact spread Z, can be used in
expression (13) to compute the current price F’t In this way the market expectations of default at time t are correctly

accounted for. Also, the price P, obtained in this way should be much closer to the real market price than that obtained using
a z-spread obtained from a sector/rating/currency group.
In order to compute the expected distribution {Zi} required by equation (14), we apply the historical-simulation method

described in reference [1]: the historical values of the individual issuers’ z-spreads’ 7; is collected for each past date I and
the scenarios are computed as
;=L +7i— Zia- (25)

Using this approach the instrument price is computed in sync with market default expectations. However, as shown by
equation (25), the new scenarios containing information about the changes of the credit risk enter into the spread series only
gradually and time is needed before the changes are adequately propagated through the credit-spread distribution.
Furthermore, some risk figures, like expected shortfall, will react more quickly to the change in credit risk, VaR will react less
quickly; to see the changes in measures such as the volatility it takes even longer. Given these shortcomings, for the reminder
of this section, we develop a different method to compute spread scenarios.

2. Spread simulations with fractional rating

Consider a specific bond belonging to a certain sector/rating/currency group. If we were to apply the static method of section
3, then we would have a change in the credit-spread distribution only when the rating of an issuer changes. In this case the
scenario distribution would change suddenly and widens, or narrows, abruptly. It is indeed expected that the distribution of a
BBB is riskier than that of an A, however we would like to see a smooth transition from one to the other. Furthermore, the
rating given by the agencies are only labels: what really matters is the market view of a certain name. It would be interesting,

5Note that the symbols Zi’s denote the historical z-spreads computed from the curve of credit-default swaps for the specific issuer and

should not be confused with the historical z-spread coming from the asset-swap indices denoted by 2im .
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in this respect, if we can have a set of continuous ratings that change from one rating to another, and a rating given each day to
any name. Unfortunately, such a rating agency does not exist; however, we will show how it is possible to define a fractional
rating for an issuer so that its spread distribution seamlessly changes in shape, e.g., from that of an A rated issuer to that of a
BBB rated one.

Table 3 shows the average spread of an investment-grade issuer belonging to all-sector/all-subsector group, for issues in
currency EUR. For some issuers, i.e. those for whom a default probability can be bootstrapped, a precise value for that spread
can be computed. However, in general, few(if any) of the issuers will have a spread that matches exactly one of those shown
in Table 3. Since the credit spread associated with an issuer is a measure of the expected defaults(in the risk-neutral measure),
the credit spread increases as the credit quality worsens. Therefore we could use the given spread to determine the rating and
hence the expected distribution for a particular issuer.

1.0

=
=]
T

93% A + 7% BBB

o
o
T

60% A + 40% BBB
20% A + 80% BBB

=
'S
T

BEB

scenario probability

2
i

o
0'%0 20 30 40 50 60 70
spread(basis points)

Figure 2. Plot of the simulated distributions {Zi4 } for currency EUR, for all-sectors/all-subsectors, for the investment-grade
ratings A and BBB(thick solid lines). The thin solid lines show the expected distributions obtained from definition (30) for
4 =93%, 60%, 20%.

For example, consider an issue for which the credit spread is about Z, =36 basis points. Even though the issuer for the bond

under consideration is rated A, its credit quality is in between ratings A and BBB. According to the figures in Table 3, we
could place the rating of the issuer at about 60% A and 40% BBB. For this particular case the spread scenarios should be
defined as

Z, =7, +60%¢, (A)+40%¢ (BBB), (26)
where {&(A)} and {&(BBB)} are the additive scenario bases for the historically simulated z-spread respectively for the A

and BBB ratings defined by (16). The expected distribution for the spread scenarios looks like the one shown in Figure 2 as a
thin solid line.
To express these ideas in a precise mathematical form, consider an issuer with a certain rating, e.g. A, for which it is possible

to bootstrap a default probability term structure. Consider then a bond with maturity date Y, , i.e. exactly the same maturity

as the synthetic bond B™ for some M (one of the maturities considered in Table 2). As mentioned in subsection in 1, given

the default probability structure for the issuer it is possible to compute the z-spread Ztm associated with the bond B™. Next,
find the two bracketing ratings, e.g. A and BBB, such that the computed spread Ztm falls between the spread of the two ratings
computed for the same bond B™ using ratings A and BBB, i.c.,

Ztm(A) < Ztm < Ztm(BBB), (27)
where, in this example, the bracketing ratings are A and BBB, and Z;" (A) and z;"(BBB) are the current z-spread computed
for A and BBB respectively. Define the fractional-rating coefficient ™ as

. 2'(BBB)-7
P =T @ee) (A

This percentage represents how far is the current spread Z;" from the spread of the worst rating, in this example z;"(BBB).

(28)

If B™ is zero then the bond is 100% a BBB. If 8" is equal to one we are dealing with an issuer that is 100% A. In the

general case the issue has a fractional rating that is for ™ units rated A and for 1 — 8™ units rated BBB.
The reference spread to be used in the price computation at time t, as given by equation (13), is

7, =12, (29)
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and the scenarios are computed according to equation (14), with®
z=7,+p"&"(A)+(1- ") & (BBB), (30)
where &"(A) and &™ (BBB) are defined as in (16) for the two ratings A and BBB in turn.

Note
When Z, < z;"(AAA), interpolation between ratings is not possible and scenarios should be computed from equations (17)
and (16) with a rating of AAA.

Example

Figure 2 shows the plot of the original spread distribution of ratings A, BBB, and for three different fractional ratings, 93%
A+7% BBB, 60% A+40% BBB, and 20% A+80% BBB; for the all-sectors/all-subsectors issuers and currency EUR. Notice
how the worsening of rating from A to BBB, implies an increase of the reference spread and a widening of the distribution.
Also, notice how the synthetic distributions relative to the fractional-rating coefficients J ™=10.93, 0.6, 0.2, have qualitatively

the same features as the original distributions. In particular, all the synthetic distributions are leptokurtic, i.e. present fat tails.

Zerlt
Ym+1_ | |
Zm+]t(A) Zm+1t(BBB)
Yy
Zy
Ym I l I

2" (A) / o 2"(BBB)

Figure 3. This Figure shows how the reference z-spread Z; is computed in the dynamic simulation method. The maturities are
plotted as ordinates: Y., and Y, are the maturities of the two synthetic bonds and Y is the maturity of the product under

evaluation. The z-spreads Ztm and Zth are those of the two synthetic bonds and Z, is computed from equation (33).

3. Spread scenarios for assets with any maturity date
Consider now the computation of spread scenarios for a given instrument, with a generic maturity Y, different from all the

maturities Y, ’s. Suppose also that the issuer of this instrument belongs to a specific sector and subsector as those listed in

Table 1. Finally, suppose that it is possible to build a term structure for the default probability. Given the maturity Y of the
product, let M be such that Yy <Y<Y . and compute ¥ as defined by (20). Also build two synthetic fixed-rate coupon

bonds B™ and B™" with maturities Y., and Y, as described in section 3. Then compute the two reference z-spreads Ztm

and Ztm+1 associated with the two bonds B™ and B™". At this point, similarly as it was shown in section 2, find the ratings,
for example A and BBB, such that

Ztm(A)S Ztm < Ztm(BBB), 31
and the ratings, for example again(but they may be different from those in equation (31)), A and BBB , such that
Ztm”(A) < Ztrn+l < Ztm”(BBB). (32)

®Alternatively to the linear interpolation of equation (30), we could use more sophisticated interpolation methods. However, we postpone to
a future work the discussion of results obtained with other interpolation methods
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Define also the coefficients [ ™ and p ™ asin (28).
The reference spread and scenarios should be built blending the reference and scenarios for the two maturities Y, and Y, ,,

as in subsection 3; therefore, the reference spread is defined as
=y +(1-y)z" (33)

t .

The simulated spreads Z;’s should be a blend of the scenarios at the two different maturities and for the different ratings,
2, =2 +7[ B"E"(A)+(1- ") E"(BBB) |+
+(1=p)[ B EM (A +(1- ™D EM (BBB) . (34)

These two equations can be used together with expressions (13) and (14) to compute the scenario distribution of a generic
instrument with credit risk.
Notes

e  When the issuer rating is AAA the method described in section 3 is always used.

e Asin the case of section 3, if Y is such that Y <Y, or Yy > Yn, > we still define S ™ as in (28) using the first

or the last maturity available.

5. Summary and conclusions

In the present paper we illustrated how to construct credit-risk scenarios in the StatPro simulation model. We have shown that,
when applicable, the dynamic approach should be preferred as it can model credit risk following market expectations very
closely. In the following, we review the different methods to compute credit risk compare their weaknesses and strengths.
In section 2, we showed how default risk at the current time 1, is already accounted for by the instrument price. The current
price indeed is given by the expected value, in the risk-neutral measure, of all the future cash flows, hence, this is the so-called
risk-neutral approach. From the risk management point of view the computation of the current price is just the beginning of
the process. Usually, we need a probability distribution in the real world measure for the price of the asset at the future time
T . In general, the perception of credit risk at time T will be different and, therefore, the term structure of the default
probability is different. As shown in subsection 2, the changes in credit worthiness can be summarized by changes in the zero-
volatility credit spread.
Given an issuer belonging to a certain sector/rating/currency group, it is possible to derive from the asset-swap historical data
an equivalent time series of credit spreads. In section 3 we showed how to use this spread series to generate credit scenarios
for the current issue. As expected, see also Figure 1, the spread distribution becomes wider and wider as the rating decreases,
i.e. deteriorates. This is the static approach because the width of the spread distribution does not vary once the issuer rating
has been established and only varies because of a rating upgrade or downgrade. If, for any change of issuer rating, the spread
series used to compute the spread scenarios is updated promptly, the spread-distribution width and shape vary in sync with the
issue notices from the rating agencies.
In the historical-simulation approach, described in subsection 1, the historical spreads generated from the historical default
probabilities are used directly to generate the spread scenarios. This approach, however, does not seem to respond quickly
enough to credit events. Indeed, the simulated distribution presents the right location for its reference but not the correct
shape.
In subsection 3 we showed how it is possible to follow market credit expectations for those issuers for which a daily term
structure for the default probability is available. For these issuers it is possible to define each day a fractional rating and,
hence, a different expected spread distribution. This is called the dynamic approach as it is not necessary to wait for a rating-
agency update to change the spread distribution width and shape. The changes happen as a consequence of changing market
expectations.
To conclude, the risk-neutral approach models very well the current state of credit risk but does not in any way model the
changes in risk worthiness. It is not properly a risk-management approach but a pricing approach.
The historical-simulation approach has the advantage of capturing the idiosyncratic default risk since the current price is
computed with the correct spread, but has two weaknesses:
o [t cannot be used for issuers that do not readily have an individual default probability curve available.
e Event risk is captured, however, in a risk-function dependent way: i.e., different risk functions(VaR, expected
shortfall, volatility) include the new scenarios in different time scales.
The static approach, has the advantage to be general enough to cover also illiquid issuers for which it is not possible to
compute a default probability term structure. This approach also covers the event risk linked to upgrades or downgrades of the
ratings, however, presents a few shortcomings:
o Idiosyncratic risk is not captured as price is computed using the average spread for the sector/rating/currency
group.
e Two or more issuers in the same sector/rating/currency group will have the same spread scenarios and therefore
their scenarios will be highly correlated.
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e Those event risks not linked to ratings are not captured even when the credit merit of an issuer improves or

deteriorates. The method ignores new credit condition that are not strong enough to trigger a rating change.
Finally, the dynamic approach has many of the advantages of the previous two approaches

e It captures idiosyncratic risk as the credit spread used in pricing is built from the specific risk-neutral default
probability of the specific issuer at its maturity.

o The response to event risk is immediate as the approach reflects the risk that is embedded in the market-quoted
default probability structure. From day to day, as the fractional rating changes, the spread distribution changes in
shape and location.

e Unfortunately, this approach requires the availability of a credit-default swap curve for the issuer or some other
means to bootstrap the default probability curve.

It is in the opinion of the authors that the static approach should be used for all the issuers for whom it is not possible to
compute a default curve; the dynamic approach should be used for all other cases. The dynamic approach has also the
advantage of combining event and default risk inside the StatPro simulation method, greatly improving the quality of the
resulting risk management model.

Note
The static and dynamic approaches described in this paper are implemented by StatPro and are available to clients using the
StatPro Risk Management Product also known as SRM or StatVar.™

Marco Marchioro e Dario Cintioli
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Gestione e misurazione dei rischi operativi in Sanita

di Chiara Cornalba (Universita degli studi di Pavia)

1. Introduzione

La valutazione e ’analisi dei rischi operativi (RO) sono una recente novita nel settore assicurativo e bancario; tuttavia, questi
rischi puri senza controparte sono presenti in qualunque attivita tra cui 1’erogazione di un servizio. La ricerca di similitudini
tra i RO nei differenti settori presuppone 1’analisi delle diverse definizioni proposte da organi nazionali ed internazionali.

Basel II definisce come rischio operativo il rischio di perdite derivanti da processi interni inadeguati, persone, sistemi o
eventi esterni (Basel Committee on Banking Supervision, 2006). Analogamente, 1’“International Association of Insurance
Supervisors” (IAIS, 2006) circoscrive i RO ai rischi derivanti dal fallimento di sistemi, di procedure interne ¢ di controlli che
conducono a perdite finanziarie. L’istituto per la business continuity (2002) definisce tali rischi come quelle deficienze dei
sistemi d’informazione o dei controlli interni che generano una perdita inattesa; il rischio € associato ad errori umani,
fallimento dei sistemi, procedure inadeguate e controlli.

Anche se non ancora univocamente accettate, queste definizioni sottolineano forti analogie tra i settori; in particolare, la
componente umana, le procedure/controlli e i sistemi sono i principali fattori responsabili per gli eventi avversi di natura
operativi.

Il settore bancario ed assicurativo ha sviluppato e consolidato numerosi metodi e modelli (per esempio, loss distribution
approach); € possibile applicare queste stesse tecniche di risk management e metodi statistici in altre realta ancora poco
regolamentate, come 1’ambito sanitario. In quest’ultimo contesto, il rischio operativo puo essere assunto come il fallimento
d’azioni pianificate per raggiungere obiettivi desiderati, il rischio di eventi avversi non direttamente legati a farmaci, ma a
pessima scrittura, abbreviazioni ambigue, etc.

Nel 2004 il Ministero della Salute ha pubblicato il rapporto tecnico “Risk management in Sanita. Il problema degli errori”
che sottolinea I’importanza dell’identificazione e valutazione dei rischi clinici. Attualmente, il 35,5% degli ospedali paga
premi assicurativi senza esenzioni e il rischio ¢ trasferito totalmente alle assicurazioni; nel 2004 1’intero numero d’ospedali
nazionali ha pagato premi assicurativi per oltre 538.076.789 euro. Il problema delle perdite monetarie e di risorse
inadeguatamente allocate ¢ sottolineato da numerose casistiche prese in considerazione nel documento; tuttavia, le proposte
per la misurazione sono principalmente raeattive, cio¢ identificano la causa di un evento avverso gia accaduto. Questo tipo
d’approccio, adatto a rischi con elevata frequenza, ¢ poco utile per eventi a bassa frequenza e ad alto impatto (peculiarita dei
RO).

Nelle prossime sezioni sara descritto ’attuale regolamentazione e la proposta inerente allo sviluppo di un progetto
sperimentale di valutazione dei rischi operativi (limitati agli errori, procedure, controlli e sistemi) nella preparazione di
farmaci antiblastici.

2. Risk management in sanita: lo stato dell’arte

Uno dei campi di maggior interesse ed approfondimento recente ¢ il problema degli errori commessi in ambito sanitario. Vi
sono diverse tipologie d’errori che riguardano specifiche aree di erogazione del servizio: medicina di laboratorio, attivita
diagnostiche e procedure invasive, attivita radiologica, attivita chirurgica, anestesiologica, comunicazione, rischio clinico da
farmaco (Callaghan C., Campbell DJ. et al., 2001). Ciascuna di queste aree richiede analisi specifiche per determinare
tecnologie e metodi capaci di ridurre il rischio di errori.

Il rischio da farmaco attualmente € uno dei temi maggiormente sentiti in ambito mondiale; I’analisi degli errori di terapia sta
assumendo crescente importanza nella valutazione della qualita delle prestazioni sanitarie in generale e delle farmacie
ospedaliere in particolare. I centri di gestione del rischio clinico da farmaco utilizzano solitamente un’analisi reattiva
(riesame delle cartelle cliniche); questa tecnica individua le cause a posteriori degli incidenti ed ¢ orientata a ridurre o
eliminare i rischi noti e prevedibili, ma non quelli potenzialmente dannosi. Nella valutazione della rischiosita non si
considera la presenza di eventi con alto impatto e a bassa probabilita d’accadimento, difficilmente osservabili. La
misurazione apriori delle perdite economiche all’interno delle strutture ospedaliere permetterebbe una migliore gestione delle
risorse economiche e la possibilita di ridurre gli eventi avversi.

Il Ministero della Salute (2004) suggerisce metodi come FMECA e FMEA. La “Failure Mode and Effect (Criticality)
Analisys” ¢ un’analisi di tipo previsivo che ha I’obbiettivo di identificare i fattori potenzialmente critici all’interno di un
processo; anche se ampiamente adottato in numerosi settori industriali, tra cui quello automobilistico, I’analisi ¢ solitamente
poco granulare (come il BIA proposto da Basel II) e di tipo principalmente qualitativo. In particolare, nella valutazione del
rischio di errore di terapia si tendera a non considerare (o a sottostimare) la possibilita che si verifichino eventi ad alto
impatto ma a bassa probabilita d’accadimento, e a non considerare le situazioni di errore senza impatto, grazie all’utilizzo dei
controlli della struttura (“near miss”).

Da queste considerazioni nasce e si realizza il progetto di valutazione proattiva dei RO sviluppato in ambito sanitario
mediante metodi di tipo quantitativo e bottom-up.
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3. Struttura del Progetto “Valutazione degli errori di terapia”

Nel corso del 2006 si ¢ avviato un’analisi di errori operativi presso il IRCCS S. Matteo di Pavia, Dipartimento di
Farmacologia (Cornalba C., 2007); in questo processo sono individuati pazienti particolari, in cui le terapie farmacologiche
sono particolarmente sofisticate ed adattate al singolo caso; ci0 potrebbe generare un incremento degli errori in terapia.

Gli scopi della ricerca sono stati molteplici:

0 Descrizione della realta di un dipartimento italiano. A livello nazionale non vi ¢ alcuna raccolta dati; in particolare
“non esistono dati ufficiali sul fenomeno, né in Italia né nel resto del mondo. Disponiamo piuttosto di diversi studi a
livello internazionale che offrono stime alquanto difformi con indici di eventi avversi (e quindi non di morti) che
oscillano tra il 3,7% e il 16,6% dei ricoveri” (Ministero della Salute, 2006).

0 Quantificazione dell’incidenza delle tipologie di errori in terapia, in termini di probabilita di accadimento
(frequency) e di gravita del danno (severity);

0 Evidenziare il ruolo dei controlli sia automatici sia effettuati dagli operatori; I’analisi pone in evidenza I’efficacia
dei controlli ed eventualmente la necessita di introdurne di nuovi.

0 Sviluppo di un modello delle azioni: scelta delle decisioni e analisi costo/efficacia delle scelte. L’analisi dei dati
raccolti permette di approfondire valutazioni in campo decisionale, vale a dire definire le decisioni strategiche che
permetterebbero una riduzione della frequenza di errore o della gravita degli stessi. Tale attivita ¢ subordinata ad
un’analisi costo-efficacia dei metodi: per i farmaci ad alto livello di attenzione, si possono prevedere delle “azioni
forzate”, strategie che rendono impossibile la possibilita di somministrare dei farmaci in dose letale.

Il progetto ¢ stato articolato in diverse parti, come di seguito descritto. Per maggiori dettagli si veda Cornalba C. (2007).

Parte 1. Costruzione di una mappa dei possibili rischi da farmaco, con 3 differenti livelli di granularita, in linea con la
proposta di Basilea II.

Parte I1. Analisi del processo di erogazione dei farmaci antiblastici e identificazione degli esperti di ciascuna area.
Parte III. Sviluppo e somministrazione di questionari per la raccolta di opinioni degli esperti. Raccolta ed analisi dei dati.
Parte IV. Sviluppo di un modello attuariale per la valutazione dei rischi, analisi e introduzione dei controlli

Il lavoro ¢ stato concluso nella prima meta del 2007 con risultati particolarmente incoraggianti.

4. Risultati

Parte 1. In analogia con la mappa degli eventi avversi proposta da Basilea II (2006), si ¢ definito uno spettro di casi di errori
in terapia che potesse sopperire alla mancanza di definizioni consolidate a livello nazionale e internazionale; inoltre, 1’analisi
della letteratura presente ha consentito di definire un glossario dei rischi ed identificare quelli presenti nel processo di cura
del Dipartimento di Farmacologia (analisi di processo). E’ stato predisposta 1’analisi affinché lo studio potesse essere
replicato presso altre strutture e confrontato coi risultati ottenuti.

Dalle 5 macroclassi definite dalla documentazione rilasciata dal Ministero della Salute (livello 1) ¢ stato definito un insieme
d’errori distinti in 3 livelli e strutturati gerarchicamente. Il secondo livello comprende 17 tipi d’errori; inoltre, la mappatura
degli stessi ¢ stata completata con definizioni dettagliate e con esemplificazioni (Fig. 1).

Parte II. Il processo di “Esecuzione, Erogazione & Process Management” analizzato, riguarda il fallimento nel raggiungere la
miglior performance per il paziente, processo interno inadeguato-fallimentare. Il risultato dell’analisi di processo (dalla
prescrizione alla somministrazione al paziente) del piano di preparazione dei farmaci antiblastici
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Error Category . Category Example of activity
(1% level) Definition (2™ level) (3" level)
Patient (name)
Patient characteristics (age.
weight, high)
Lack of information/ Drug.:' class
. Therapeutic protocol
Essential knowledge . . .
. Subministration type
(omission) .. L
Subministration time
Subministration frequency
Opening and’or closing of
therapy
Errors during drug Therapeutic protocol
Prescription pre SCI‘%p.tl on Inadequate/imprecise/ Inappropri aFe termlnr:rlog'_\_.'
(physician) . C Pharmaceutical form/class
incomplete indications <.
L Unit of measure
{commission) .. .
Subministration type
Submini stration frequency
Interaction among . .
drugs and'or patient Drug interaction
g . Documented allergy
(monitoring)
Inappropriate dose Overdose
pprop , Underdose
and’or therapeutic .
regimen (monitoring) Inadequate Therapy, given
patient characteristics
Medical prescription lllegible graphology
incorrectly reported, Compilation of Similar names
s transcribed or prescription Abbreviations
Transcription! . .
interpretation interpreted Errors for decimals
=P (physician, ward
user, pharmacist | Filing of prescription Filing of prescription
manager, Hurse)

Figura 1. Estratto dalla mappa degli eventi avversi.

del S. Matteo ¢ riportato in Fig. 2. Questa fase ha permesso di definire in modo piu granulare il processo, suddividendolo in
fasi (“P”) e sottofasi; sono stati identificati i soggetti responsabili (“expert owner”) per ogni attivitd e i controlli (“C”)
attualmente presenti all’interno del processo. Questi ultimi svolgono un ruolo fondamentale specie per identificare i “near

miss” o per prevenire o ridurre errori specifici (i.e. coinvolgono particolari fasi del processo).

I risultati ottenuti nelle Parti [ e II sono stati integrati per ottenere:

e una mappatura di errori in base al processo di attivita del S. Matteo e i corrispondenti controlli implementabili;

e I’individuazione di errori specifici per ogni singola fase del processo e il corrispondente esperto.
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Parte III. I risultati ottenuti sono stati il punto di partenza per la costruzione di questionari da somministrare agli operatori
della struttura ospedaliera (analisi di processo). I questionari sono stati diversificati in base alle funzioni svolte dagli operatori
del S. Matteo; sono state predisposte domande per raccogliere informazioni:

® ® ®
© @i

|
Ward ‘ Pharmacist

Ward
compilation of prescription @—I— preparation of therapy: @ subministration to patient
a. instruction;
@ b.  execution;
{C) c. packaging:

@ d. control of the preparation;

trav preparation:
a. preparation of tray;
b. compounding of drug;

@ basket:

a. identification;
b. labelling; |
c. delivery; |

@ - d.{sm'blution

® Phase
@ Control

Figura 2. Analisi del processo di preparazione dei farmaci antiblastici.

0 sulla frequenza di accadimento di ogni singolo errore definito nella mappatura,
0 sull’impatto generato sul paziente e sulla struttura
0 sul mancato impatto grazie all’attivazione di controlli.

La valutazione della gravita ¢ distinta in termini di danno pit o meno grave sul paziente e di perdite di natura economica
nella struttura. La distinzione di natura economica ¢ giustificata dalla necessita di conoscere in che modo il sistema viene
coinvolto e quali perdite potrebbero essere eventualmente contenute. Questo punto permettera di effettuare un’analisi costo
efficacia, definendo cosi i controlli da introdurre nel processo.

Le mappature della gravita sono state definite in base alla documentazione rilasciata del Ministero della Salute e da organi
internazionali (principalmente americani): 5 macrocategorie di gravita, distinte ulteriormente in 9 raggruppamenti. In questo
contesto descriveremo solo i metodi e le analisi applicate per la valutazione economica delle perdite; si veda Cornalba C.
(2006) per approfondimenti.

Inoltre, ¢ stato elaborato un foglio excel di raccolta dati, specifico per la fase di allestimento dei farmaci antiblastici. La scelta
del tipo d’informazioni da raccogliere ¢ stata influenzata (parzialmente) dalle richieste del Ministero della Salute.

Identificate le scale di valutazione della frequency e severity, sono state ricercate metodologie per sviluppare e somministrare
correttamente il questionario di raccolta dati. Il questionario cosi ottenuto comprende 4 parti (Fig. 3); la prima raccoglie
informazioni sulla frequenza di accadimento, la gravita del danno e I’efficacia dei controlli per gli errori definiti al 1° e 2°
livello; le parti residuali sono piu specifiche per gli errori al 3° livello. Le domande sono distinte in base all’attivita svolta
dagli operatori del processo.

I questionari sono stati somministrati a tutti gli operatori coinvolti nella preparazione dei farmaci della U.O. e, inoltre, a parte
del personale sanitario medico e infermieristico del day-hospital oncologico.

I dati acquisiti (2640 risposte) sono stati rielaborati attraverso tecniche di data mining (Giudici P., 2005) di natura descrittiva;
tali tecniche sono state impiegate anche per definire decisioni strategiche volte a ridurre gli errori potenzialmente evitabili e
ad attivare sistemi di controllo e contenimento per gli errori a maggior impatto sul paziente e sulla struttura.
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Parte A

1) I1 Vostro compito consiste nel segnare con una crocetta (solo una tra le risposte previste) il valore
che ritenete pill rappresentativo per la frequenza (media) di accadimento in un semestre di
attivita. Utilizzate la seguente scala di riferimento:

[ [ [ [ ]

1 2 3 4 5
[0-1)% [1-5%  [5-15)%  [15-30)% [30-100)%

Prescrizione medica non correttamente riportata, [] [] ] ] ]
trascritta o interpretata 1 2 3 4 5
Variazione di ci¢ che il medico ha prescritto in
cartella clinica o previsto dalle buone norme di Dl |:|2 |:3| Dﬁl DS
pratica clinica

In particolare:
Compilazione della ricetta [] [ ] [] []
1 2 3 4 5
Archiviazione della prescrizione . l:lz l:?)l Dﬁl DS

Parte B

Segnare con una sola crocetta il valore che ritenete piti rappresentativo per la frequenza (media) di
accadimento in un semestre di attivita. Utilizzate la seguente scala di riferimento:

[] [] [] [] []
1 2 3 4 5

[0-1)%  [1-5% [5-15)%  [15-30)% [30-100)%

1) Nel caso in cui la prescrizione medica non sia correttamente riportata, trascritta o interpretata,
quanto frequentemente la compilazione della ricetta ¢ associabile a:

Grafia illeggibile Dl

wl ]
wl]
ol ]

Nomi simili

—[]
ol Wl sl
wl ]
wl]
ol ]

~L]
wl ]
w0
ol ]

Abbreviazioni

Errori nei decimali

-]
ol
wl ]
w0
]

Figura 3. Estratto dal questionario creato e somministrato agli export owners.

Il risultato dell’applicazione ha permesso di quantificare la rischiositd per singolo errore potenziale (o aggregati), sia
all’interno del dipartimento sia in una fase del processo (Fig. 4 a). Le opinioni degli esperti rivelano che raramente (“1”) vi &
impatto sul paziente (Fig. 4 b) ma si ripercuotono sulle perdite economiche per preparazioni di farmaci non somministrati.
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Part A, frequency Relative frequency of Error (%)

1 2 3 4

CD1m2030d ms oA

2
2%

4%

1%

NIA
5%

Freguency answers

Error code, 1t level 59%

Figura 4 a) Diagramma di frequenza per la frequenza di accadimento di un singolo errore; b) opinione sulla gravita
dell’impatto di un errore.

Parte IV. Nel modello attuariale (Fig. 5) (LDA), applicato nel settore bancario o assicurativo, le perdite operative aggregate
possono essere definite come una somma (S) di un numero aleatorio (n) di perdite operative individuali (X;):

S=X;+Xp+ ...+ X,
sotto le seguenti ipotesi:
a) le perdite sono variabili casuali i.i.d.;
b) la distribuzione di N (frequenza) ¢ indipendente dalla distribuzione delle X (severity) (es. poisson-lognormale).

Scelte opportunamente le distribuzioni di frequency e di severity, queste generano la distribuzione di perdite aggregate
solitamente mediante convoluzione Monte Carlo. Il capitale da allocare, come richiesto da Basilea II, puo essere calcolato
mediante misure di sintesi come il valore a rischio (VaR) o il tail-VaR.

I dati di frequenza di accadimento degli eventi possono essere descritti mediante opportune distribuzioni per variabili discrete

quali Poisson, Binomiale, Binomiale
] Annual Loss Distribution
Frequency Distribution Mean
Prob Monte Carlo Monte Carlo
Simulation Simulation S0 S . C
. everity Distribution
Engine PN Engine -
» / AN ¢
, Y
| | s '\
- » ;’ ‘\ -
No. of Loss Events Per Year ! %, Unsxpected Los . "
I,"' Y Loss given Event
;‘ ‘\\ Value at Risk
| ‘\
/ .

Annpal Loss

Figura 5. Struttura del modello attuariale (Loss Distribution Approach).

NEWSLETTER AIFIRM RISK MANAGEMENT MAGAZINE - 38




Negative Binomial
= Poisson

Figura 6. Fit dei dati con distribuzioni di Poisson e binomiale negativa.

Negativa, Ipergeometrica. Tra queste, le distribuzioni di Poisson e binomiale negativa si adattano adeguatamente bene ai dati
(Fig. 6), tuttavia il test y2 e il valore del p-value favoriscono la distribuzione di Poisson ( A =2,379).

Sono possibili diverse distribuzioni continue per descrivere la severita: Lognormale, Esponenziale, Pareto, Waibull, Gamma,
Beta, Cauchy. La distribuzione lognormale meglio si adatta al contesto sanitario analizzato e la scelta ¢ confermata dal test di
Kolmogorov-Smirnov.

La convoluzione delle distribuzioni ottenute determina la distribuzione di perdite aggregate con un modello Poisson-
lognormale (Fig. 7); nel nostro contesto, abbiamo applicato un diverso numero di scenari di perdita (10000, 25000, 50000,
60000) per verificare la stabilita del risultato finale (Tab. 1). Come ¢ evidenziato dalla tabella 1, il peggior caso di perdita con
un holding period di un anno (per un solo errore) e un intervallo di confidenza al 99% e 99,9% & tra 630 e 750 euro.

35

30F

251

20F

| I 1
0 200 400 600 800 1000 1200

Figura 7. Distribuzione di perdite aggregate (modello Poisson-Lognormale).
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VaRgg o EUro VaRgyg 9 EUro Numero di iterazioni
645,11 697.93 10000
631,78 719.45 25000
658,46 708,53 50000
654,92 742,87 60000

Tabella 1. Calcolo del valore a rischio per un errore e con un diverso numero di iterazioni.

Dall’analisi costo beneficio, emerge che per questo tipo di errore ¢ opportuno introdurre un nuovo sistema di controllo volto
ad evitare errori di scrittura durante la compilazione della prescrizione.

5. Conclusioni

Il monitoraggio e la prevenzione dell’errore di terapia rappresentano attivita di crescente interesse delle organizzazioni
sanitarie. A questo scopo, i centri di gestione del rischio clinico da farmaco utilizzano, in generale, un’analisi reattiva, basata
sul riesame delle cartelle cliniche o sul monitoraggio e successiva segnalazione degli incidenti. Nel presente lavoro si
descrive la realizzazione di un’analisi proattiva per prevenire gli errori nella terapia antiblastica, mediante indagini di natura
quantitativa. Un’analisi del processo (dalla prescrizione alla somministrazione) svolta nell’IRCCS S. Matteo di Pavia (U.O.
Farmacia) ha definito gli esperti di singole fasi di attivita (es. preparatore, infermiere). I 5 livelli d’errore proposti dal
Ministero della Salute (prescrizione, trascrizione/interpretazione, preparazione, distribuzione, somministrazione) sono stati
dettagliati maggiormente con una mappatura di 50 possibili esemplificazioni. Questa mappatura ¢ stata utilizzata per
realizzare questionari specifici per operatore: la raccolta delle opinioni quantifica la percezione dell’incidenza delle tipologie
d’errore in terapia, in termini di probabilita d’accadimento e gravita d’impatto (sul paziente e sulle risorse economiche).

Le informazioni raccolte sono la base dati di un modello probabilistico (attuariale) per 1’assessment del rischio. Il risultato
dell’applicazione quantifica la rischiosita per singolo errore potenziale (o aggregati), sia all’interno del dipartimento sia in
una fase del processo. Il modello ¢ concepito in modo da poter poi essere completato da analisi reattive provenienti da
statistiche nazionali o internazionali, dall’analisi delle cartelle cliniche e dagli errori effettivamente accaduti e rilevati.

La valutazione degli eventi potenzialmente dannosi e la simulazione di scenari possibili (ma non ancora realizzati) favorisce
la valutazione preventiva dei molteplici interventi da porre in essere per prevenire i rischi (es. infrastrutture tecnologico-
organizzative, attivazione di nuovi controlli). La strategia permette inoltre di stimare anticipatamente la rischiosita per
singola categoria di rischio e di valutare I’impatto di decisioni strategiche che possono ridurre la frequenza d’errore o la
gravita dello stesso. Il sistema proposto permette quindi di implementare un modello di “apprendimento organizzativo”, che
migliora le proprie prestazioni nel diminuire il rischio di errore di terapia apprendendo non solo dai casi o dalla letteratura ma
anche dall’esperienza degli operatori.

Chiara Cornalba
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