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Il contesto

La complessita degli strumenti finanziari e assicurativi € andata crescendo negli ultimi anni, da una

latocon SFFSGUGA RAAG2NOSYGA adzZ aAadGSYlL FAYEFYT AFN
NAaOKAZ2 6y2y az2ft2 RSNAGIGAO RIFffQFITfGNR NAOKAL
almeno in termini di informativa di trasparenza, dei pilastri (termine direttamente usato da

Consob) solidi e validi per tutti.

Fin dal 2007 la vigilanza sulla trasparenza da parte di Consob é diventata realta concreta per le
Imprese di Assicurazione, mat I RA&GFyT I GNI Af Y2YyR2 dRoidif A dl
LI GNAY2YAé NAYIFYSZ. I y2a0NR LI NBNB>X 3INIYRS

La velocita con cui le compagnie assicurative hanno dovuto comprendere i meccanismi propri del

mondo del risparmio gestito, almeno per la parte di trasparenza che le riguarda, € stata troppo

alta. Cosi forse anche le autorita abituate a vigilare su strumenti esclusivamente finanziari hanno

avuto e hanno qualche difficolta ad entrare nelle logiche delle assicurazioni.

Il passo forte del 2007, seguito dal G LIAf | AG NP & &ddzaAf A A0Sy ioNdh LINR
jdzSaidQlyy2 F6oAl Y2 fQAYLINBaarzyS ORS:SaAbygEAAG
lasciando increduli i molti attori del mondo assicurativo che non hanno dimestichezza con il

mondo finanziario vero e proprio.

9Q OSNP OKRSYIWEINIGHRA 2854 8Iizi A 32 RA NBYRAYSyd2é¢ f
gia in vigore, ma stiamo parlando di un numero irrisorio di prodotti rispetto al totale dei fondi
disponibili.

9Q OSNR IyOKS OKS fF RANBOGAGI ! OAGa L+ LINBQ
societa di gestione degli scenari di rendimento, ma non potranno comunque essere presi tout

court perché saranno calcolati senza considerare i parametri propri della singola polizza e su

orizzonti temporali arbitrari.
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Simulazioni scenari probabilistici

Effettuate seguendo la metodologia illustrata nella comunicazione Consob DIN/DSE/9025454 del
24 Marzo scorsoz. O2SNBYy G SYSyidS O2y Af | aOdaNRSNJSX t A TF
Quantitative di Consob.

Simulazioni Montecarlo

t — y=fix1, ... xn) 7

Le simulazioni sono ottenute utilizzando un processo di Weiner per modellizzare un moto
Browniano geometNA O2 Ff FAYS RA &AYdzZ I NBX ySt G4SYLR:
ALRGSGAOC2 aasSi NMNaddkaaapiedadalafermulal] | O NAFOoAE S &

r[—o-—2 +0'\/EZ‘
A(t+&):A(t)e[[ oot
doverf SALINAYS Af (1l aaz2 RQAYUISNBaasS RalawnNBPS LIS

RStfQraasSi S % & dzyl @OFNAIFIoAES aid20FaGadAa0lz y2
e varianza uno). La simulazione é effettuata con passo giornaliero (dt) e con 10.000 reiterazioni.



(O

Parametri:
input
specificati
dal decisore
e quindi
controllabili

Modello Variabili di
Equazioni output:

funzione di risultato/i
HD parametri e HH della
variabili simulazione

esogene

Variabili di
input:

Input
incontrollabili
con
distribuzione
di probabilita

La qualita delle simulazioni dipende da:

¢ Conoscenze matematico-statistiche
e Capacita di valutazione corretta delle variabili indipendenti
e Capacita di ottimizzazione delle condizioni al contorno

Spesso, infatti, anche le simulazioni in ambito economico-finanziario, vengono effettuate da
SALISNIA RA YFOSYIFLGAOFY aSyIlF fQldzaAifAiz2z RA LISN
matematicamente impeccabili, ma distanti dalla realta finanziaria. Cio accade perché non sono

state considerate correttamente le variabili in gioco oppure i molti parametri disponibili (Es. limiti

del gestore, timeframe corretto, stima della volatilita, impatto delle politiche di gestione, etc.)

CFO nasce molti anni fa proprio nel campo dello sviluppo di modelli quantitativi applicati ai
YSNOIFGA FAYFYTAFINRT KIF ljdZAyRA ySf 5b! f QAYLIR:
360° su queste problematiche.

Il nostro ufficio quantitativo € composto da matematici, da analisti finanziari, da gestori di
portafoglio, da risk manager.

[ Q2dz(i Lddzi OKS 2GGSyAlY2 & FNHziG2 RA dzy YAE RA
vero valore aggiunto della nostra proposta.
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| risultati vengono rappresentati nella modalita espressamente richiesta da Consob. Sia i valori
mediani che la relativa probabilita sono determinati considerando i parametri specifici forniti dalla
Compagnia. Le elaborazioni Montecarlo sono effettuate con un software interno che consente una

personalizzazione totale dei parametri mercato.

Fidelity Portfolio Selector Defensive Fund A EUR
ISIN LUDOO56886046

Scenari di rendimento 2010

Premio unico

Probabilita
Negativo 37,63%
Positivo ma inferiore a quello del risk-free asset 3,06%
Positivo e in linea con quello del risk-free asset 59,31%
Positivo e superiore a quello del risk-free asset 0,00%
Fidelity Portfolio Selector Growth Fund A EUR
ISIN LUDDO56886475
Scenari di rendimento 2014
Premio unico

Probabilita
Negativo 49,82%
Positivo ma inferiore a quello del risk-free asset 0,67%
Positivo e in linea con quello del risk-free asset 36,05%
Positivo e superiore a quello del risk-free asset 13,46%
Fidelity Portfolio Selector Moderate Growth Fund A EUR
ISIN LUOO56886558
Scenari di rendimento 2010
Premio unico

Probabhilita
Negativo 44,95%
Positivo ma inferiore a quello del risk-free asset 1,33%
Positivo e in linea con quello del risk-free asset 52,06%

Positivo e superiore a quello del risk-free asset 1,66%

Mediana
9760,67
10015,64
10352,84
0,00

Mediana
7326,92
10035,04
12428,58
19820,68

Mediana
9479,04
10015,85
10608,03
12398,06
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Analisi Fondi e Sicav

[QFyFEAdA RSt QAYRdzdNRL
gestito & una nostra attivita et
strategica  offerta, in  termini
consulenziali, ad istituzionali e privati. == = :
bl ddzN> £ S O2YLX Sl YSy (2
algoritmica dei mercati finanziari essa
comprende sia aspetti quantitativi
che qualititativi.
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Ai primi appartengono tutte le L
valutazioni legate alle serie storiche ]
ad impatto diretto, dalla semplice |

analisi rischio/rendimento, al
contributo in  un  portafoglio =ess sm—m—— ‘
efficiente, alla LISNF 2 NXY I yOS | GUONROGdziA2Y S |ffQlFylftAaA
pero limitata se non affiancata ad
~ = === = yna analisi dei prospetti, delle
politiche di investimento, dei limiti
gestionali, dei costi afferenti il
fondo.
La combinazione delle due analisi ed
il continuo monitoraggio sono
elementi essenziali per fornire un
= output completo ai  soggetti
= D interessati, siano essi istituzionali,
----- promotori  finanziari, consulenti
——— indipendenti o privati investitori.
A questo fine abbiamo realizzato un
software che riassume e capitalizza
le esperienze di tutto il personale CFO in questo settore e ci consente di essere ancora piu precisi,
dettagliati ed esaustivi nelle nostre analisi.
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coprendo sia le aree di investimento (fund picking a asset allocation) sia quelle di compliance.
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CFO nasce nel 1993 con lo sviluppo di modelli algoritmici applicati ai mercati finanziari. La sua
attivita si € via via evoluta seguendo le numerose modifiche normative e le differenti necessita del
NAFSNRAYSyG23 YI
Oggi conta importanti partnership e progetti operativi in diversi campi, sviluppando anche modelli
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organizzativi, piani finanziari e assistenza nello start up di istituzioni finanziarie.

/ dzZNIF RA @SNEHA
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quotato in Italia, con oltre 7.000 dipendenti.

progetto  di

*Sviluppo del piano industriale
e del piano di
Bankit, consulenti stabili del
comitato promotore per tutta
I'attivita finanza

Sviluppo e gestione di un
consulenza

attivita per

indipendente operante su
tutto il territorio nazionale
mediante una joint venture

con una
indipendente.

SGR
Presenza

nel comitato investimenti.
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con sede a Bruxelles per quanto riguarda il monitoraggio di situazioni finanziarie patologiche.

Su questo fronte ha realizzato un tool di compliance automatico per il monitoraggio delle class
action statunitensi in partnership con la societa Engineering, il piu importante gruppo informatico
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monitoraggio  di

investitori.
generale sui
portafoglio

*Sviluppo piano di fattibilita e
messa in opera di una Societa
di investimento a capitale
variabile lussemburghese.
Consulente stabile per quanto
riguarda i modelli quantitativi,
presenza nel board della
Sicav.
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eAssistenza e consulenza nel

situazioni

patologiche con impatto sugli

Consulenza
rischi di
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