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Capitolo 1 – il contesto normativo 

Contesto  
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riferimento 

Capitolo 

1 
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Capitolo 2 – le declinazioni rispetto 
al business model  

Climate risk: 

declinazioni 

rispetto al 

business 

model 

P. Bongini 

N. Andreis 

Meccanismi di trasmissione 

Banche/Gruppi bancari: Area Credito 

Banche/Gruppi bancari: Area Finanza 

• Fabiola Baraldi 

• Rosaria Cerrone 

• Stefano Dell'Atti 

• Fabio Firullo 
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Capitolo 3 – gli scenari di  
climate risk 

Scenari di 

climate risk 

Capitolo 
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Comitato guida 
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Gruppo di lavoro 

G. Ghiottone 

E. De Meo 

• Claudio Bernardoni 

• Davide Cavallini 

• Giovanni Della 

Lunga 

• Giuseppe Di Leo 

• Massimo Gionta 

• Pasquale Merella 

• Jorge Miguel Vegas 

• Gabriele Proietti 

Monaco 

• Lorenzo Nobile 

• Annalisa Pichetto 

Fratin 

• Pasqualina Porretta 

• Fulvio Radeschi 

• Giovanni Federico 

Rega 

• Alberto Ronconi 

• Michele Trova 

• Tommaso Fabio 

Venezia 

G. Rescigno 

Scenari climatici e macro-finanziari: requisiti 

e variabili di interesse 

Criticità nella modellizzazione degli scenari 

climatici 
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Capitolo 4 – architettura dati e 
sistemi informativi 

Architettura dati 

e sistemi 

informativi 

Capitolo 

4 

Paragrafo Referenti  

Comitato guida 

Componenti  

Gruppo di lavoro 

L’esperienza del Climate Stress Test 2022 

Introduzione ai dati di rischio climatico 

Architettura informativa 
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• Alberto Mietto; 
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• Alberto Provedel; 
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E. De Meo 

E. Corsi 

V. Lazzaroli 
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Capitolo 5 – climate change risk e 
metodologie top down vs bottom up  

Impatti del 

Climate Change 

sul profilo di 

rischio, 

metodologie 

top-down e 

bottom-up 

Capitolo 

5 

Paragrafo Referenti  

Comitato guida 

Componenti  

Gruppo di lavoro 

I primi esercizi top-down delle banche centrali 

nazionali  

Il primo esercizio bottom-up regolamentare 

“CR ST 2022” 

Verso un framework gestionale di stress test 

climatico 

• Marco Corbellini  

• Marco Gambini  

• Gianluca Macchia  

• Jorge Miguel Vegas  

• Valeria Nale  

• Nicholas Dell’Aquila 

• Vera Palea 

• Marco Paonessa  

• Pasqualina Porretta  
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• Veronica Rubiolo  

• Andrea Santini  
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A. Mietto 

E. De Meo 

G. L. Genero 

G. Ghiottone 
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Capitolo 6 – Allocazione degli attivi 
’’climate driven’’ 

Allocazione 

degli attivi 

«climate driven» 

Capitolo 

6 

Paragrafo Referenti  

Comitato guida 

Componenti  

Gruppo di lavoro 

Protocolli d’intesa per la transizione energetica 

ed ecologica 

Pianificazione delle financed emissions 

Impatto dei rischi fisici cronici 
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F. Metelli 
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Capitolo 7 – i principali processi 
impattati 

Principali 
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Processi di business 

• Giuseppina Barlafante  

• Claudio Bernardoni  

• Stefano Dell'Atti  

• Chiara Finicelli  

• Paola Galli  

• Igor Gianfrancesco  

• Massimo Gionta  

• Antonia Patrizia 

Iannuzzi  

• Giovanna Marino  

• Francesco Montorio  

• Grazia Onorato  

• Marco Paonessa  

• Pasqualina Porretta  

• Leonardo Ranieri  

• Federico Giovanni 

Rega  

• Annalisa Richetto  

• Gustavo Troisi  

• Stefania Sylos Labini 

C. Palego 

E. Corsi 

G. Rescigno 



12 XVIII Convention AIFIRM  - Milano 25 novembre 2022 

 

Capitolo 8 – Disclosure e la sfida 
delle informazioni 

La disclosure 

regolamentare e 

le future 

aspettative del 

mercato, la 

sfida delle 

informazioni 

Capitolo 

8 

Paragrafo Referenti  

Comitato guida 

Componenti  

Gruppo di lavoro 

Le informazioni oggetto di disclosure 
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Purpose e governo della commissione 
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Nell’ambito della gestione dei rischi strategici, la gestione dei cd «rischi emergenti», ovvero dei rischi con 

caratteristiche (di severità, probabilità, interdipendenza etc.) in via di cambiamento inatteso e «di coda» (rischi noti) 

o relativi ad eventi non verificatisi in serie storiche pregresse (rischi nuovi),  

è tematica centrale per la corretta impostazione di un framework di gestione integrata dei rischi e, di conseguenza, per la 

corretta governance aziendale.  

 

Obiettivo della Commissione è analizzare le modalità, presso primarie Organizzazioni, prevalentemente Corporate, di 

gestione dei rischi strategici con focus sulla tipologia cd. emergente, al fine di identificare, nel concreto, gli interventi 

evolutivi opportuni di governance, processo ed infrastruttura per anticipare e rispondere alle discontinuità di 

contesto. 

 

Comitato Guida – Coordinatore  scientifico: Marina Brogi (Università La Sapienza); Coordinatore AIFIRM: Floricel Rugiero 

(ENEL); Coordinatori dei singoli capitoli: Francesca Pampurini (Università Cattolica); Stefania Bariatti (Università degli studi 

di Milano); Gustavo Troisi (ENEL); Valeria Lazzaroli (ARISK); Alessandro De Felice (Prysmian); 

Stefano Scoccianti (Gruppo Hera, Board Member ANRA); PMO: Marsh Advisory e Oliver Wyman.  

Supervisione a cura di Corrado Meglio (Vice Presidente AIFIRM). 

1. Mission e obiettivi 

Collegamento concettuale al Paper n.24/2020  https://www.aifirm.it/wp-content/uploads/2020/11/2020-Position-Paper-24-Governance-e-RM-imprese-corporate.pdf 

https://www.aifirm.it/wp-content/uploads/2020/11/2020-Position-Paper-24-Governance-e-RM-imprese-corporate.pdf
https://www.aifirm.it/wp-content/uploads/2020/11/2020-Position-Paper-24-Governance-e-RM-imprese-corporate.pdf
https://www.aifirm.it/wp-content/uploads/2020/11/2020-Position-Paper-24-Governance-e-RM-imprese-corporate.pdf
https://www.aifirm.it/wp-content/uploads/2020/11/2020-Position-Paper-24-Governance-e-RM-imprese-corporate.pdf
https://www.aifirm.it/wp-content/uploads/2020/11/2020-Position-Paper-24-Governance-e-RM-imprese-corporate.pdf
https://www.aifirm.it/wp-content/uploads/2020/11/2020-Position-Paper-24-Governance-e-RM-imprese-corporate.pdf
https://www.aifirm.it/wp-content/uploads/2020/11/2020-Position-Paper-24-Governance-e-RM-imprese-corporate.pdf
https://www.aifirm.it/wp-content/uploads/2020/11/2020-Position-Paper-24-Governance-e-RM-imprese-corporate.pdf
https://www.aifirm.it/wp-content/uploads/2020/11/2020-Position-Paper-24-Governance-e-RM-imprese-corporate.pdf
https://www.aifirm.it/wp-content/uploads/2020/11/2020-Position-Paper-24-Governance-e-RM-imprese-corporate.pdf
https://www.aifirm.it/wp-content/uploads/2020/11/2020-Position-Paper-24-Governance-e-RM-imprese-corporate.pdf
https://www.aifirm.it/wp-content/uploads/2020/11/2020-Position-Paper-24-Governance-e-RM-imprese-corporate.pdf
https://www.aifirm.it/wp-content/uploads/2020/11/2020-Position-Paper-24-Governance-e-RM-imprese-corporate.pdf
https://www.aifirm.it/wp-content/uploads/2020/11/2020-Position-Paper-24-Governance-e-RM-imprese-corporate.pdf
https://www.aifirm.it/wp-content/uploads/2020/11/2020-Position-Paper-24-Governance-e-RM-imprese-corporate.pdf
https://www.aifirm.it/wp-content/uploads/2020/11/2020-Position-Paper-24-Governance-e-RM-imprese-corporate.pdf
https://www.aifirm.it/wp-content/uploads/2020/11/2020-Position-Paper-24-Governance-e-RM-imprese-corporate.pdf
https://www.aifirm.it/wp-content/uploads/2020/11/2020-Position-Paper-24-Governance-e-RM-imprese-corporate.pdf
https://www.aifirm.it/wp-content/uploads/2020/11/2020-Position-Paper-24-Governance-e-RM-imprese-corporate.pdf


Adesioni alla Commissione 
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1. Mission e obiettivi 

47 aderenti alla Commissione 

(compresi i coordinatori di capitolo) 
 

Più di 30 organizzazioni 
Università, Corporate, Advisory, United Nations, Sanità 
 

31 nuovi  
SOCI AIFIRM 

Stato adesioni al 30 luglio 2021: 

16 Soci 



Principali Milestones 
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2. Modus operandi 



Ruoli dei partecipanti 
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2. Modus operandi 

RUOLO degli associati: 

Contribuzione di ciascuno ad almeno due paragrafi in diversi capitoli, 

con  ruolo di: 

- WRITER per almeno 1 paragrafo 

- CONTRIBUTOR  

- SUPERVISOR di capitolo e/o paragrafo  

 

Coordinamento verticale 

Coordinamento di ciascun GDL (per capitolo) di 5 Professionisti/ 

Accademici: 

– definizione del calendario di incontri per singolo GdL  

 (1h a settimana/ ogni due settimane)  

– invio delle convocazioni, con ordine del giorno e risultati attesi; 

– predisposizione recap dell’esito degli incontri con SAL e issues 

 

Coordinamento trasversale  

– Partecipazione a tutti gli incontri di almeno un membro del Comitato 

Guida  

– Identificazione di Coordinatori Trasversali per assicurare la coerenza 

con le effettive practice aziendali (Stefano Scoccianti, Gruppo HERA, 

Board Member ANRA, e Gustavo Troisi, ENEL. 

Networking - team building 

 

Effort modulare in base a  

competenze / disponibilità  

Knowledge sharing ad hoc 

 

Economia di scala nello 

sviluppo di ciascun 

paragrafo/capitolo 

Governo real time 

 

Indirizzo tempestivo di 

eventuali issues 



Linee guida per la stesura 
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3. Contenuti 

Descrizione delle Linee guida degli Standard setters attraverso la 

formalizzazione dei contributi di letteratura e gli indirizzi dei 

regulators e dei principi di Risk Governance 

 

 

 

 

 

Rappresentazione delle migliori pratiche di Risk Management, 

identificando il processo con le relative attività, ruoli organizzativi e 

interazioni con gli altri processi aziendali  

 

 

 

 

 

Individuazione delle principali sfide evolutive e di possibili linee 

di indirizzo per la loro applicazione. 

1 

2 

3 

4 

5 

Introduzione e aspetti 

definitori 

Governance dei rischi strategici 

emergenti 

Conclusioni e new challenges 

Processo di risk management 

Strumenti e architettura 



Struttura del Paper 

20 XVIII Convention AIFIRM  - Milano 25 novembre 2022 

 

3. Contenuti 

Introduzione e aspetti definitori di strategic emerging risk: 

1.1  Definizione, caratteristiche distintive e classificazione dei rischi strategici emergenti 

1.2  Le fonti normative e le principali istituzioni che agiscono in qualità di standard setters 

1.3  Strategic emerging risks quale opportunità di innovazione e differenziazione dai competitors 

1.4  L’approccio e il ruolo delle compagnie di assicurazione nei confronti degli ER 

  

Governance dei rischi strategici emergenti – lesson learnt, best practice e linee evolutive, con riferimento a:  

2.1  Ruoli e responsabilità degli Organi di Governo 

2.2  Ruoli e responsabilità delle strutture di controllo interno 

2.3  Risk Appetite Framework 

2.4  Integrazione tra risk management e processi di pianificazione strategica/ budgeting 

  

Processo di risk management - lesson learnt, best practice e linee evolutive 

3.1  Identificazione dei rischi strategici emergenti 

3.2  Metodologie di valutazione dei rischi strategici emergenti (in termini di probabilità e impatto) 

3.3  Risk Monitoring (KRI/KPI) e Risk Response 

3.4  Integrazione del processo di risk management con le attività di business dell'organizzazione e della value chain 

3.5 Risk management e ESG 

  

Strumenti e architettura a supporto della Governance e del Processo di Risk Management:   

4.1  Diffusione della Risk culture 

4.2  Human resources: evoluzione delle competenze e conoscenze richieste 

4.3  Applicativi di supporto 

  

Conclusioni e new challenges  
5.1  Evoluzione del ruolo degli Organi di Governo  

5.2  Evoluzione del ruolo delle strutture di controllo interno  

5.3  Evoluzione del framework di risk management  

5.4  Focus sul Ruolo del sistema finanziario come beneficiario e promotore di tali interventi di miglioramento 

1 

2 

3 

4 

5 

Coordinatori:  

Stefania Bariatti 

(Università degli studi 

di Milano) 

Francesca Pampurini 

(Università Cattolica)  

Coordinatore:  

Gustavo Troisi (ENEL) 

Coordinatori:  

Alessandro De 

Felice (Prysmian) 

Valeria Lazzaroli 

(ARISK) 

Coordinatore:  

Stefano Scoccianti 

(Gruppo HERA, Board 

Member ANRA) 



Survey 
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4. Evidenze preliminari 

33/35 - Il modello di risk governance è strutturato su almeno 3 linee di controllo 
 

- Esistono presidi di rischio ulteriori rispetto all’unità Risk Management 

 

- Il RAF è definito per tutti i rischi  

 

- Per i rischi strategici emergenti è prevista una metodologia di 

identificazione/valutazione/rappresentazione ad hoc (megatrends) 

 

- Gli strumenti applicativi trovano applicazione con funzionalità di GRC /RMIS e reporting 
 

- Gli Standard setter rispondono solo parzialmente ai needs  

 

- COSO ERM Framework e ISO costituiscono i principali riferimenti 

 

- Sono previsti corsi di aggiornamento periodici su temi Risk 

 

- Il CDA valuta la completezza delle categorie di rischio per lo più almeno annualmente 
 

- Presenza di KRI 
 

62% 

 

42% 

 

36% 

90% - 60% 

55% 

94% 

55% 

 

 

 
18% 

 

 

48% - 59% 



«Dilemmi» nel governo dei RSE 
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4. Evidenze preliminari 

L’idea è che il paper possa rappresentare una «cassetta degli attrezzi» per Corporate o altri soggetti non financial institutions per 

definire e applicare un modello di governo dei RSE, selezionando di volta in volta l’approccio e gli strumenti  più idonei 

- Categorie di Rischi Strategici Emergenti (RSE): «paradossi»  

- CYBER RISK: per imprese che da almeno 3 anni hanno fondato la strategia sul driver della digitalizzazione, integrando il rischio Cyber nel Risk 

Catalogue da anni,  può essere considerato «emergente»? 

- Commodity Risk: un rischio tradizionale ma con cambiamenti di forma per trend dei prezzi che mostrano fenomeni «di coda» per imprese 

energy/utilities può essere considerato emergente nella nuova forma? 

- Cambiamenti socio-demografici: se inseriti a regime nei driver di piano per la definizione di target di volumi/vendite/pricing/#clienti, possono 

essere considerati «rischi emergenti»?  

- KPI e KRI per rischi emergenti (Cashflow@Risk, Ebitda@Risk, EaR@Risk, … ) e correlazione tra RSE:                                         modelli 

quantitativi o approcci per interdipendenze? 

- Il rischio senza correlazioni non è quantificabile; quali metodologie modelli oltre gli approcci probabilistico-stocastici? 

oppure 

- In assenza di dati assenza di tecniche «reliable» per la quantificazione; preferibili tecniche qualitative / valutative delle dipendenze e non delle 

correlazioni 

- Material risk taker: quali KRI e KPI possono essere efficaci come strumento di engagement in un percorso evolutivo di assunzione di 
responsabilità dal parte dell’owner? 

- Segregation of duties stringente dei livelli di controllo o anche meccanismi di coordinamento? 

 
 
 

 



Conclusioni 
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4. Evidenze preliminari 

- Definizione Rischi Strategici Emergenti: differenziata in base al modello di Risk Governance, alla Risk 

Taxonomy aziendale, al modello di business delle corporate 

 

- Assessment e valutazione dei RSE - esistenza di due approcci generali: 

- pienamente integrati nell’approccio di Risk governance per tutti i rischi in quanto correlati ad eventi estremi – 

Pandemia, Cambiamento climatico, geopolitica, demografia - che impattano sulle categorie di rischio già esistenti 

e considerate  

- differenziati e analisi ad hoc (es. approccio Megatrends)  

- in entrambi i casi unanimità del giudicare i RSE no sempre mitigabili ma per lo più indicativi di strategy/business 

transformation  

 

- Piena integrazione delle analisi sui RSE con Pianificazione Strategica di lungo periodo oltre i 10 anni e processi 

di business: 

- Il Piano di lungo termine e/o simulazioni prospettiche del Piano integrano analisi sui RSE 

- I Risk owner possono agire come «sentinel» nel caso di rischi emergenti, operando nei processi di business e 

attivando flussi informativi e meccanismi di coordinamento con Risk managers/Risk controllers (CRO) 

- In entrambi i casi il CRO ha un ruolo centrale e il presidio di Comitati Rischi Manageriali (ulteriori rispetto al 

Comitato endoconsiliare) può supportare il meccanismo di trasmissione della definizione del Piano alla sua 

execution (top down) e la segnalazione di eventi predittivi anche di megatrend (bottom up)  

 

- Possibilità di differenziare i processi di governo dei RSE in relazione a rischi: 

- Noti con cambiamento di struttura: processi di Risk Governance integrati per tutti i rischi 

- Nuovi: Comitati strategici di Crisi  

 

- In assenza di dati ricorso a what if / sensitivity 



Grazie per l’attenzione 
 
 
 
 
 

Per spunti e curiosità: floricel.rugiero@enel.com 
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 Obiettivi della Commissione NPE Risk 
 

 Costituzione del paper 
 

 Principali obiettivi e tematiche dei singoli capitoli 
 
 

Agenda 
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Obiettivi della Commissione (1/2) 

27 

La commissione NPE Risk si è posta l’obiettivo di traguardare nel Risk Management una prospettiva che: 
 vada oltre la temuta ondata di Non Performing Loans conseguenti al rilascio delle misure, 

deroghe e garanzie, introdotte dallo Stato per contenere gli avversi effetti economici della 
pandemia Covid-19 e di altre crisi come quella russo (ucraina, e  

 che analizzi in dettaglio aspetti rilevanti e strutturali nella gestione delle posizioni deteriorate, 
collateralizzate o meno, attraverso la definizione di possibili metodologie di costruzione e 
implementazione dei modelli di recupero. 

 
I modelli di recupero, oggetto di studio, sono in grado di: 

 incorporare anche fattori esogeni di natura sia macroeconomica che microeconomica, per 
valutare appropriatamente e gestire sia le attività di workout che quelle relative alla costruzione 
di strutture finanziarie 

 orientare le politiche di pricing 
 favorire il monitoraggio nel tempo dei business case dei vari portafogli. 

XVIII Convention AIFIRM  - Milano 25 novembre 2022 



Obiettivi della Commissione (2/2) 

28 

L’attuale contesto di mercato evidenzia tre principali tendenze che necessitano di uno specifico 
approfondimento: 

 lo sviluppo di nuove strutture finanziarie finalizzate ad evitare il consolidamento e 
conseguentemente l’applicazione delle disposizioni concernenti il livello minimo di rettifica 
prudenziale imposto dal calendar provisioning, conciliando le politiche di derisking delle banche 
con la necessità di mantenere il supporto alla clientela 

 il ruolo significativo delle strutture di Servicing, valutate sulla loro esperienza consolidata nel 
recupero sia in termini di volumi che di speditezza d’azione, adottando differenti logiche e 
modalità di interazione con la clientela 

 la modellazione (in ottica forward looking) di quella parte high risk del portafoglio crediti 
(tipicamente lo è parte di “Stage 2”) che alimenta il flusso di ingresso in Non Performing Loans e 
richiede azioni gestionali proattive e anticipatrici per ridurne la portata e gli impatti economici e 
patrimoniali.   
 

La commissione ha quindi l’obiettivo di rappresentare, su questi temi, le best practice di mercato e possibili 
soluzioni operative. 
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 Riccardo Mondani (Mediobanca) 

 Carlo Palego (Banca di Asti) 
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Costituzione del paper 
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Il paper sarà suddiviso in 4 capitoli, ove verranno trattate differenti tematiche 

 

Titolo (NPE risk: evoluzione delle metodologie e delle strategie e gestione di derisking 

Struttura – 

C
A
P
I
T
O
L
O
 1
 

Contesto di 
mercato e 
tendenze 
osservabili 
nei NPE C

A
P
I
T
O
L
O
 2
 

Modelli evoluti 
di derisking 

C
A
P
I
T
O
L
O
 3
 

Modelli di 
recovery risk e 
di pricing di 
NPL  

C
A
P
I
T
O
L
O
 4
 

Servicing e 
Workout 



Principali obiettivi del capitolo 1 
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Contesto di mercato e tendenze osservabili nei NPE 

 Fornire una overview del nuovo contesto macro e come questo sta spingendo da un lato gli 
operatori di mercato specializzati a proporre iniziative alle banche per fronteggiare l’aumento 
dello stock performing con profilo di rischio più alto (Stage 2) ed evitare una gestione NPE massiva 
e dall’altro le Banche a porre in essere strumenti di EW e strategie gestionali più sofisticate 

 Illustrare le caratteristiche degli interventi gestionali e/o straordinari e relativi impatti sul modello 
operativo delle banche che adotteranno queste nuove modalità di gestione dell’NPE Risk 

4 4
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Tematiche del capitolo 1 

32 

Contesto di mercato e tendenze osservabili nei NPE 

Evoluzione delle principali 
numeriche di sintesi in ambito 

NPE e delle tendenze di mercato 

Le principali transazioni 

Evoluzione delle principali numeriche di sintesi in ambito NPE e delle tendenze di mercato (di 
sistema, sia lato originator che purchaser/investitori ecc) 

Driver normativi (es. linee guida NPL, IFRS9, calendar nelle sue evoluzioni, GACS, art. 500 CRR), 
Driver di contesto (es. dinamiche macro) e cenni sulle modalità di “risposta” attivate nel 
tempo e relativa evoluzione (es. azioni interne anche organizzative, azioni esterne, evoluzione 
dell’attenzione ai diversi stati del credito)   

Le principali transazioni (le operazioni più rilevanti, e esempi che hanno riguardato banche di 
minori dimensioni)e le principali strutture utilizzate 

Pros-cons di ciascuna struttura (anche in funzione delle dimensioni della banca originator) con 
i relativi effetti di governance, contabili e regolamentari 

I principali driver che hanno 
condizionato il mercato e le 

risposte attivate 

1 

2 

3 

Il nuovo contesto e le azioni 
attivate dagli attori del mercato 

Gli elementi che caratterizzano il nuovo contesto (es. post covid, moratorie, andamento 
staging 2, mercato energetico e inflazione, nuova politica monetaria BCE ed effetto tassi; 
contesto geopolitico) e come tali elementi potrebbero condizionare o stanno già 
condizionando la gestione dei NPE 

Richiami alle principali risposte alle nuove sfide che il mercato sta attivando 

4 

4 4
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Contesto di mercato e tendenze osservabili nei NPE 

 L’evoluzione normativa in materia di NPE e del contesto di mercato hanno portato alla necessità 
di soluzioni di derisking strutturati ed evoluti nonché alla revisione dei modelli di gestione del 
Non Performing 

 Grazie al contributo dei partecipanti con esperienze multidisciplinari (tra cui banche Significant e 
LSI, società di consulenza, ambiente accademico e Servicer) vengono deglinati, sulla base delle 
best practice di mercato e le esigenze regolamentari, i principali aspetti riguardanti modelli di 
derisking e gestione degli NPE 

4 4
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Tematiche del capitolo 2 
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Contesto di mercato e tendenze osservabili nei NPE 

Evoluzione del contesto 
normativo 

Ulteriori interventi di 
efficientamento della gestione 

Overview del framework normativo di riferimento  

Calendar Provisioning (analisi dei principali impatti economici, di capitale e di business 
nonché dei punti ancora aperti 

Evoluzione del trattamento delle cartolarizzazione NPE a livello europeo e italiano, delle 
quote dei fondi 

European AMC per il derisking di NPE, Basilea IV e principali evoluzioni attese 

Deleveraging di NPE: principali soluzioni e la relativa evoluzione (principali spunti 
metodologici con riferimento agli aspetti prudenziali e contabili, anche in ottica di efficacia): 

 Operazioni di cartolarizzazione tradizionali e strutture GACS 

 Fondi ad apporto di NPE 

 Potenziali soluzioni miste: a) cessioni in blocco, b) cessioni di piattaforme NPL, c) 
strutture miste cartolarizzazione / fondo ad apporto 

Individuazione di spazi di ottimizzazione aggiuntivi nella gestione degli NPE rispetto alle 
evoluzioni dei modelli di gestione del credito degli ultimi anni (e.g. introduzione di 
competenze specializzate, review dell’assetto organizzativo, partnership con Servicer 
specializzati) 

Approcci alla gestione tra banche SI e LSI, principali impatti attesi e declinazione del principio 
di proporzionalità nonché principali interventi di adeguamento 

Principali soluzioni di derisking 

1 

2 

3 

4 4
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Principali obiettivi del capitolo 3 
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Contesto di mercato e tendenze osservabili nei NPE 

 Descrivere i modelli e modalità di valutazione dei portafogli NPE ed individuarne i correttivi legati 
ai mutamenti dello scenario macroeconomico  

4 4
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Tematiche del capitolo 3 
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Contesto di mercato e tendenze osservabili nei NPE 

Modalità di gestione e recupero 
dei portafogli NPE 

Modelli di recovery risk  

Clusterizzazione del portafoglio: Gestione UTP e Gestione NPL (stragiudiziale / giudiziale, 
secured / unsecured, corporate / retail)  

Principali metodologie analitiche utilizzate per la stima dei flussi di cassa attesi e descrizione 
dei modelli analitici in funzione della classificazione e tipologia di credito 

Principali metodologie statistiche ed econometriche utilizzate per la stima dei flussi di cassa 
attesi e basi dati utilizzate: modelli statistici / econometrici su recupero stragiudiziale (curve di 
incasso statistiche), modelli statistici / econometrici su recupero giudiziale unsecured (stima 
dell’azione volta al pignoramento presso terzi, avanzamento fasi legali, rata pignorabile, ecc…) 
e modelli statistici / econometrici su recupero giudiziale secured (valutazione asset a garanzia, 
tempistiche per tribunale, haircut aste, ecc…) 

Analisi scenario macroeconomico (mercato immobiliare, disoccupazione, inflazione, 
emergenza sanitaria, ecc..) e l’influenza dello specifico scenario su ogni tipologia di recupero 
tramite un’analisi settoriale 

Modelli di recovery risk 

1 

2 

3 

Modalità di gestione e recupero 
dei portafogli NPE 

Due diligence, utilizzo delle metodologie per la determinazione dei recuperi attesi, stima dei 
costi, tassi di sconto: loan data tape, campionamento del portafoglio per due diligence (analisi 
documentale, arricchimenti informativi, ecc…), clusterizzazione del portafoglio, stima dei costi, 
modelli pricing 

4 

4 4
 



Principali obiettivi del capitolo 4 
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Contesto di mercato e tendenze osservabili nei NPE 

I Servicer possono portare un contributo determinante per la valorizzazione dei portafogli NPL sia in 
ambito di supporlo alla cessione sia nell'attività di esternalizzazione. Nel primo caso, i Servicer aiutano 
gli Istituti a migliorare la comprensione del vero valore dei portafoglio NPL che intendono cedere 
attraverso mirate vendor due diligence e aiutano gli investitori a strutturare business plan solidi con 
previsioni di incasso che si fondano su benchmark robusti e best practice di gestione per singolo 
segmento di credito.  

Nel secondo caso, quello in cui l'istituto scelga l’esternalizzazione, i Servicer consentono:  

 una gestione massiva, organizzata e specialistica dei crediti o sofferenza che porta alla riduzione 
dei tempi di recupero, la massimizzazione degli incassi attraverso un ottimale comprensione delle 
caratteristiche del portafoglio (tramite arricchimenti infornativi e tecniche analitiche), 
l'individuazione delle strategie più opportune di gestione su ogni segmento di credito e la loro 
attuazione con strutture operative differenziate e dedicate; 

 l'accelerazione degli incassi per via stragiudiziale e la riduzione dei costi fissi di gestione per gli 
iter di legalizzazione.  

Tutto mettendo a disposizione strutture operative efficienti e motivate sulla base di remunerazioni 
collegate ai risultati di recupero e proponendo best practice di lavorazione che fanno tesoro delle 
esperienze pregresse. 

4 4
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Tematiche del capitolo 4 
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Contesto di mercato e tendenze osservabili nei NPE 

Il modello di business delle 
strutture di servicing 

Fattori interni ed esterni che le 
banche devono considerare 

nelle decisioni di 
esternalizzazione portafogli NPE 

Le strutture di servicing hanno assunto un ruolo significativo nella filiera del credito bancario.  

Vengono trattate tematiche relative all’offerta di servizi dei servicer, all’evoluzione da soggetti 
specializzati nel recupero a Management Company in cui i crediti come valore da recuperare 
diventano una asset class da scambiare e i driver del settore.  

I vantaggi e i rischi connessi alle esternalizzazioni, e come il servicer fronteggia tali situazioni 
per garantire il risultato alle banche che affidano in gestione i propri crediti. Il ruolo e le 
responsabilità del master servicer e dello special servicer nelle operazioni di cartolarizzazione 

I fattori esterni ed interni e le variabili da considerare nelle decisioni di esternalizzazione e 
nella definizione delle policy creditizie sugli NPE per le banche di maggiore dimensione  e per 
le banche di dimensione minore e la relativa valutazione dei rischi.  

Quadro normativo e 
orientamenti in materia di 

esternalizzazione 

1 

2 

3 

Governance degli accordi. Il 
principio di proporzionalità e 

requisiti di governance 

Diversi modelli organizzativi e di governance diversi che si stanno affermando nel settore e 
relativi case studies. Il caso Intesa e il caso Banca IFIS 

KPI di performance (cost (income,  ricavi per prodotto, ROI-ROE ecc) del settore a 
dimostrazione che i servicer  hanno la capacità di generare valore 

4 

4 4
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Il lavoro fin qui esposto è ad oggi in corso e in via di consolidamento la verticalizzazione di ciascun capitolo, 
nel prossimo mese si procederà all'omogeneizzazione orizzontale che precede la finalizzazione.  

L'obiettivo è di presentare il paper entro febbraio 2023 ai consiglieri AIFIRM per chiederne la 
pubblicazione. 

Il lavoro consiste in una prima ricerca in Italia, sia nel mondo accademico che tra i practicioners, e presenta 
non solo il classico workout di Non Performing Loans ma anche i diversi business models che generano 
valore aggiunto dalla loro gestione.  
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Agenda 

 Obiettivi del Progetto EduFin Aifirm 
 

 Costruzione dei percorsi per livello scolastico 
 

 Gruppo di Lavoro e prossimi passi 
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Obiettivi Progetto EduFin Aifirm 

Il progetto si pone l’obiettivo di predisporre materiale 
didattico sull’educazione finanziaria a supporto del corpo 
docente scolastico promuovendo interventi in aula da 
parte di esponenti Aifirm  
 
Il materiale è orientato: 
 

 alla semplificazione  
 a sostenere un percorso logico 
 a fornire una consapevolezza trasversale 
 essere uno strumento di orientamento e di 

conoscenza del Risk Management 
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Costruzione dei percorsi per livello 
scolastico  

Nelle slide successive sono rappresentati gli argomenti in 
corso di condivisione dal gruppo di lavoro per ogni livello 
scolastico 
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 Storia della moneta….dal baratto alla nascita delle Banche  

 Funzioni della moneta 
 Le risorse sono limitate…costo opportunità   

 Bisogni e classificazione dei beni e servizi 
 Valore di un bene domanda/offerta….sistema economico, mercato e valore del tempo 

 Reddito, sistema sociale, i tributi 
 Pianificazione finanziaria, esercitazione in classe….elenco di entrate e uscite e 

definizione di obiettivi di spesa 

 Impresa, esercitazione in classe…simulazione degli step per la creazione di una impresa ..dalla 

analisi di mercato….. alla analisi finanziaria… 

 Risparmio e investimento 
 Le banche, prodotti bancari 
 Introduzione alla gestione dei rischi...cosa si intende per gestione del rischio..step: 1) 

individuazione 2) quantificazione… 

 Economia Sostenibile e rischio ambientale 
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Scuola Primaria 
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 Storia e funzione della moneta….dal baratto alla nascita delle Banche fino agli accordi di Bretton 

Woods   

 Funzione delle banche e della Banca Centrale….rischio sistemico, politica monetaria, 

controllo dei prezzi 

 Unione Monetaria Europea…parametri di Maastricht 

 Le risorse sono limitate…caratteristiche dei bisogni e classificazione dei beni  

 Mercato globale, valore di un bene…domanda e offerta…valore del tempo 

 Micro e Macro Economia.. Debito Pubblico, PIL, Inflazione, Deflazione 

 Reddito, sistema sociale, i tributi 
 Pianificazione Finanziaria: esercitazione in classe….elenco di entrate e uscite e 

definizione di obiettivi di spesa 

 Impresa: esercitazione in classe…simulazione degli step per la creazione di una impresa ..dalla 

analisi del mercato… alla analisi finanziaria…  

 Strumenti Bancari …conto corrente, carte di debito, carte di credito  

 Risparmio e investimento… introduzione agli strumenti finanziari: azioni e obbligazioni 

 Assicurazione e previdenza 
 Introduzione alla Gestione dei rischi...cosa si intende per gestione del rischio..step: 1) 

individuazione 2) quantificazione..3) valutazione..4) controllo 

 Economia Sostenibile e rischio ambientale 
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 Storia e funzione della moneta….dal baratto alla nascita delle Banche fino agli accordi di Bretton 

Woods 

 Funzione delle banche e della Banca Centrale….rischio sistemico, politica monetaria, 

controllo dei prezzi 

 Unione Monetaria Europea…parametri di Maastricht…le altre valute 

 Mercato Globale, Valore di un Bene e Domanda e Offerta 
 Microeconomia e Macroeconomia ….Debito Pubblico, PIL, Inflazione, Deflazione, Spread 

 Reddito, sistema sociale, i tributi  
 Pianificazione finanziaria, il bilancio 
 Risparmio, investimento e diversificazione…introduzione agli strumenti finanziari: azioni, 

obbligazioni, derivati, analisi di volatilità e correlazione 

 Assicurazione e previdenza 
 Costo del denaro…Tasso di Interesse Semplice e Composto, Valore Attuale, Fattore di sconto, TAEG, 

TIR…Antiriciclaggio… 

 Strumenti Bancari…conto corrente, carte di debito, carte di credito, erogazione credito…credito al consumo 

 Mutuo e Centrale dei Rischi…mutuo a tasso fisso e a tasso variabile (piani di ammortamento, quota 

capitale e quota interessi, introduzione al concetto di prepayment) 

 Moneta elettronica… e sistemi di pagamento evoluti, Cryptovalute, Bitcoin, Metaverso, Blockchain e NFT 

 Economia sostenibile e rischio ambientale 
 
 

Scuola Secondaria di Secondo Grado 
Biennio 
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 Operatori finanziari e mercati finanziari 
 Strumenti finanziari (valutazione, calcolo del rendimento): 

 Azioni, indici azionari (settori merceologici, capitalizzazione, 
flottante) 

 Obbligazioni (curva di tasso, spread di credito) 
 Derivati: opzioni su azioni, futures, derivati OTC 
 Cambi  

 Definizione di Rischio: rischio di credito, rischio tasso, rischio di 
mercato, rischio di liquidità 

 Indicatori di rischio di base……duration,....beta…rating 

 Regolamentazione Bancaria….Basilea I…nascita della figura del Risk Manager..Basilea II….analisi crisi 

finanziarie…….Basilea III 

 Gestione del rischio di portafoglio …volatilità, correlazione, modelli Valore a Rischio (VAR) 

 Introduzione ai modelli interni per la gestione del rischio integrato 
 Rischi non finanziari….rischio reputazionale…rischio modello 

 Rischio ambientale ESG 
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Moduli di approfondimento specifico Risk Management 
 
   Valutazione titoli 

 Elementi e valutazione delle azioni   
 Elementi e valutazione delle obbligazioni 

o Pricing di un obbligazione a tasso fisso e tasso variabile 
o La duration  

 Elementi e valutazione dei derivati 
o Futures 
o Opzioni: 

• Definizioni e payoffs: call e put europee ed americane 
• Albero binomiale (concetti ed esempi) 
• Put-call parity per opzioni europee che pagano e non pagano dividendi 
• OTC derivatives 

 Market Risk 
 Volatilità   
 Correlazione (rischio di correlazione)  
 Beta 
 Percentili del VAR 
 Metodo parametrico 
 Metodo di simulazione storica 
 VaR – stressed VaR e stress testing come metodologia forward-looking  
 Case Study: creazione di uno scenario analysis, risultati e limiti   

 48 

Scuola Secondaria di Secondo Grado 
Triennio (2/3) 

XVIII Convention AIFIRM  - Milano 25 novembre 2022 
 



 
 

 
 
 
 
 

 Credit Risk 
 

 Rating: società di rating, metodologie di valutazione ed assegnazione rating ad 
imprese, stati sovrani e persone fisiche (credito al consumo) 

 Rating e ciclo economico: impatti sui prestiti e investimenti obbligazionari  
 L’importanza del rating: c/c – bail in – bail out 
 Debito, Spread, Costo del Denaro. Dal tasso d’interesse alla curva dei tassi 

(governative yield curve) 
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Banca e Finanza 
1. 2. 3. 9. 10. 11. 12. 13. 14. 
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Elenco argomenti e Gruppi di Lavoro 
 
1. Storia della moneta, funzione della moneta,  
2. Funzione delle Banche, Ruolo della Banca Centrale 
3. Unione Monetaria Europea 
4. Le risorse sono limitate, bisogni, classificazione dei beni 
5. Mercato globale, valore di un bene, domanda e offerta, valore del tempo 
6. Micro e macro economia, Debito Pubblico, PIL, Inflazione, Deflazione, Spread 
7. Reddito, sistema sociale, tributi 
8. Pianificazione finanziaria, impresa e bilancio 
9. Assicurazione e previdenza 
10. Risparmio, investimento 
11. Costo del denaro…Tasso di Interesse Semplice e Composto, Valore Attuale, Fattore di sconto, TAEG, TIR…Antiriciclaggio 
12. Strumenti Bancari…conto corrente, carte di debito, carte di credito, erogazione credito…credito al consumo 
13. Mutuo e Centrale dei Rischi…mutuo a tasso fisso e a tasso variabile (piani di ammortamento, quota capitale e quota 

interessi, introduzione al concetto di prepayment) 
14. Moneta elettronica e sistemi di pagamento evoluti, Cryptovalute, Bitcoin, Blockchain, Metaverso e NFT 
15. Operatori finanziari e mercati finanziari 
16. Strumenti finanziari (valutazione, calcolo del rendimento) 

 Azioni, indici azionari (settori merceologici, capitalizzazione, flottante) 
 Obbligazioni (curva di tasso, rating) 
 Derivati: opzioni su azioni, futures  
 Cambi  

 
17. Introduzione alla gestione dei rischi...cosa si intende per gestione del rischio..risk assesment step: 1) individuazione 2) 

quantificazione… 
18. Definizione di Rischio: rischio di credito, rischio tasso, rischio di mercato, rischio di liquidità 
19. Indicatori di rischio di base……duration,....beta…rating 
20. Regolamentazione Bancaria….Basilea I…nascita della figura del Risk Manager..Basilea II….analisi crisi finanziarie…….Basilea 

III 
21. Gestione del rischio di portafoglio …volatilità, correlazione, modelli Valore a Rischio (VAR) 
22. Introduzione ai modelli interni per la gestione del rischio integrato   
23. Rischi non finanziari….rischio reputazionale…rischio modello 
24. Economia Sostenibile e Rischio ambientale ESG 
25. Moduli di approfondimento specifico Risk Management 
 

Economia 
4. 5. 6. 7. 8.  

Intermediari Finanziari 
15. 16.   

Gestione del Rischio  
17. 18. 19. 20. 21. 22. 23 24. 

25. 
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Gruppo di Lavoro e prossimi passi  

Il gruppo di lavoro si pone come obiettivo la condivisione di un indice di 
argomenti per tutti i livelli scolastici entro fine anno per iniziare la stesura e 
predisposizione del materiale a partire da gennaio 2023 per avere una 
offerta formativa all’inizio del prossimo ciclo scolastico. 
 

Coordinatore del Progetto: Marilena Cino Banco BPM   
Gruppo di Lavoro:  
Alessandro Dal Corso – Intesa Sanpaolo 
Emanuela Mei - Prometeia 
Evandro Menna - ICCREA   
Emanuele De Meo - Unipol Sai 
Nadia Denisi  - Parente&Partners - Liuc – Università Cattaneo 
Emanuele Giovannini – Unicredit 
Federica Guarnieri – Unicredit 
Valentina Corigliano – ICCREA   
Paola Brighi – Università di Bologna 
Duccio Martelli – Università di Perugia 
Pasqualina Porretta – Università di Roma 
Francesca Nuzzo – Generali 
Gianluca Macchia – Independent Investment & Risk Analyst 
Luca Giovanni Trussoni – LTlogics 
Michele Parata – Consulente finanziario Indipendente  
Fabio Venezia – Banca Nazionale del Lavoro 
Ivano Traina – MYWEK ETS 
Mattia Radice – Unicredit 
Andrea Tribellini – Cassa Depositi e Prestiti 
Nicola De Bellis – KPMG Advisory 
Elisa Corsi - VOLKSBANK 
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