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La gestione del rischio finanziario
tra matematica e buon senso

Che si tratti di prendere un
aereo o proteggerela
propria abitazione, ogni
individuo ponderarischie
benefici. Nella gestione
patrimoniale, rischied
opportunita vanno
bilanciati per raggiungere
gli obiettivi
d'investimento.

Seppure possa sembrare un
concetto astratto, semplici
esempi illustrano come la ge-
stione del rischio sia presente
nellanostraquotidianita. Que-
stirischi possono essere evi-
tati (decidendo dinonvolare),
ridotti o trasferiti (assicuran-
dolapropriaabitazione). Par-
liamo di questaattivitacon An-
drea Hoing, dottore in mate-
maticadel Politecnico Federa-
le di Zurigo, che dopo espe-
rienze professionaliin Svizze-
rainterna, e dal 2013 Diretto-
re Operativo (COO)di Crossin-
vest SAeresponsabile del team
di gestione del rischio con i
colleghi Cihan Aydemir e Ta-
mara Pasquetti.

DottorHoing, conqualipreroga-
tive Crossinvest ha deciso diin-
vestirenello sviluppo delrisk ma-
nagement?
Lostudiodellagestione delri-
schio risale al secondo dopo-
guerraevaassociatoall'usodi
contrattiassicurativi. Altre for-
me hanno visto la luce negli
anni cinquanta, seguite
dall’avvento di strumenti de-
rivatineglianni’70 e’80. Negli
anni 90 sono state introdotte
le prime normative interna-
zionaliconlosviluppodifigu-
re professionali specifiche. So-
lolacrisi finanziaria iniziata
nel 2007 ha pero definitiva-
mente posizionatolagestione
del rischio come disciplina
centrale nel settore finanzia-
rio. In questo contesto, rico-
noscendone l'importanza,
Crossinvest ha deciso di svi-
lupparelagestione del rischio
come funzione interna indi-
pendente permeglio bilancia-
re rischi ed opportunita.

In cosa consiste I'attivita di ge-
stione del rischio nella gestione
patrimoniale?

Nella gestione patrimoniale
rischio e rendimento sono
strettamente collegati tra di
loro. Nellanostra professione
questi due elementi vanno
quindi ponderati in modo
consapevole al fine diraggiun-
gere gli obiettivi d’investi-
mento. In quest’ottica, la ge-
stione del rischio si occupadi
identificare,valutare (qualita-
tivamente e quantitativamen-
te), gestire e monitorare i ri-
schiacuicisiespone.Iprinci-
palirischidiportafoglio sono
ilrischio dimercato, di credi-
to,dicontroparte ediliquidi-
ta. Inoltre, nel rispetto delle
normative in vigore, il gesto-
redelrischioverificaregolar-
mente requisiti e limiti legali
e contrattuali in un processo
dicontrollo dinamico che de-
finirei “investment complian-
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ce.

Enecessario distinguere gestio-
nedelrischio dainvestment com-
pliance?

Ladistinzione ¢ importante.
Oggi piu che in passato, la ge-
stione del rischioviene spesso
intesa come monitoraggio di
limiti contrattuali o prescritti
dal regolatore, investment
compliance appunto. Queste
prescrizioni in difesa dell’in-
vestitore sono necessarie, ma
non devono sostituire la ge-
stione del rischio attraverso
strumenti adeguati, in modo
pragmatico e sempre applican-
doil buon senso. Per fare un
parallelo con la vita di tutti i
giorni,'investment complian-
ce puo essere paragonata alla
segnaletica stradale ed ai se-
mafori. Lagestione del rischio
viene invece fatta adeguando
velocitaedilmododicondur-
realle condizioni stradali, me-
teorologiche ed all’intensita
deltraffico utilizzando gliaiu-
titecnologicipresentisullavet-
turaed il proprio giudizio. Al-
lo stesso modo la gestione dei
rischi finanziari non puo esse-
rerelegata ad un controllo di
prescrizioni, mava applicato
ilgiudizio perevitare chegliin-
vestimenti dei nostri clienti
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Dopo I'esperienza di
Zurigo, ci piacerebbe
portare soluzioni
dedicate ai gestori
attiviin Ticino con
spirito attento al buon
senso
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siano unicamente rispettosi
delleregole senza essere ade-
guatialle esigenze oallasitua-
zione di mercato. Peresempio,
siamo sicuri che un portafo-
glio consoloil 30% diazioni sia
effettvamente meno rischio-
so di uno con una quota piu
elevata ma bilanciata in un
contesto di portafoglio?

Sono necessaristrumentiinfor-
matici e modelli matematici per
svolgereil vostro lavoro?
Cosicomeil quadro strumen-
tidiunavetturaeindispensa-
bile alla guida, la valutazione
quantitativa dei rischi si basa
sumodelli matematici e pro-
grammi informatici. La com-
plessita dei mercati, la forte
correlazione frale classi d’in-
vestimento e gli obblighi di
monitoraggio rendono oggi-
giorno impensabile una ge-
stione senza questi mezzi.
Con le nostre competenze
elesperienzadel mioteamin

campo finanziario ed infor-
matico, abbiamo negli anni
sviluppato questi strumenti
internamente con l'obiettivo
di personalizzare I'analisi dei
rischisecondole nostre neces-
sita. Comprendere i modelli
alla base delle analisi e laloro
implementazione ciaiuta ad
interpretare i risultati in pie-
na coscienza di eventuali as-
sunzioninonvalide in certe si-
tuazioni o di eventuali man-
canze neidati utilizzati.

Anchei gestori patrimoniali pit
piccolidovranno dotarsidiunafi-
guradirisk manager?

Nella quotidianita ognuno di
noi e risk manager di sé stes-
s0.Allo stesso modo i gestori
patrimoniali hanno in passa-
to gestitoirischiin modo piu
o meno indipendente. Con
l'entratainvigore il prossimo
anno dellalegge suiservizi fi-
nanziari(LSerFi)elalegge su-
gliistituti finanziari (LIsFi) i
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fornitoriditaliservizi dovran-
no garantire l'esecuzione de-
gliobblighidilegge mediante
un’adeguata organizzazione
aziendale. In particolare sido-
vranno assicurare chei colla-
boratoridisponganodelle co-
noscenze e dell’esperienzane-
cessarie. In questo contesto
una figura professionale dedi-
cata alla gestione del rischio
esicuramenterichiesta.Laleg-
ge permette comunque di
esternalizzare questo servizio.
E perquesto motivo che datre
annianni offriamoinostriser-
vizi di gestione del rischio ed
investment compliance a ge-
stori con sede a Zurigo. Natu-
ralmente ci farebbe piacere
implementare soluzioni de-
dicateagestoriattiviinTicino
fornendo loro conoscenze e
strumenti informatici con spi-
ritoattento albuon senso, pit
che mainecessario in un’in-
dustria sempre piu regola-
mentata.
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