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    È stato Managing Director di Alleanza Investments Dublino e Consigliere di Amministrazione 

   di  Fondi Alleanza SGR.  In precedenza dopo essere stato Responsabile della Rassegna Stampa 

al Comitato Direttivo  Agenti di Cambio - nel corso degli anni di Università - ha iniziato la sua 

carriera professionale in Deloitte & Touche Corporate Finance. 

  Si è laureato presso l’Università Cattolica del Sacro Cuore di Milano ed ha conseguito il Diploma 
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      di realizzare le politiche di investimento della Compagnia, gestire gli attivi di ramo I ed il patrimonio libero, 

 gestire la Treasury Company, le operazioni straordinarie sul portafoglio ed ottimizzare la gestione a   

    brevissimo termine della liquidità. Ha ricoperto un ruolo analogo in Intesa Vita S.p.A. dove oltre alle 

      responsabilità elencate ha strutturato i modelli di Asset & Liability Management.  

È responsabile delle Gestioni Quantitative, dopo esser stato Direttore Investimenti 

  dell’Area Asset Management, e Responsabile Sviluppo Prodotti, Prodotti Strutturati  e Certificati di 

Investimento.  

È appassionato di sport in montagna quali Ultratrail, Sky Running e Sci Alpinismo. 

Stefano Negri 



Benjamin Graham 

Il problema principale dell’investitore  

– e anche il suo peggior nemico –  

rischia di essere se stesso 

STEFANO NEGRI 
TEAM QUANTITATIVE 



ROSSO 
194-27-23 BLU 

0-32-96 

GRIGIO1 
63-63-63 

GRIGIO2 
130-130-130 

GRIGIO3 
189-189-189 ROSSO 3.0 

142-18-48 

ROSSO 4.0 
233-87-61 

AZZURRO 
0-176-240 

COLORI PRINCIPALI 
COLORI SECONDARI 

ROSSO 
194-27-23 BLU 

0-32-96 

GRIGIO1 
63-63-63 

GRIGIO2 
130-130-130 

GRIGIO3 
189-189-189 ROSSO 3.0 

142-18-48 

ROSSO 4.0 
233-87-61 

AZZURRO 
0-176-240 

COLORI PRINCIPALI 
COLORI SECONDARI 

TEAM QUANTITATIVE 
 OBIETTIVO 

Utilizzare i più appropriati modelli quantitativi finalizzati a minimizzare l’emotività del gestore 

- in termini di errori di valutazione/forecasting e giudizi soggettivi sui mercati - e a perseguire 

l’obiettivo del Cliente espresso in termini di massimo rischio accettabile 

MODELLI QUANTITATIVI vs «EMOTIVITÀ» DEL GESTORE  

Fonte: 1) Axioma, Stoxx 2) Barclays  
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TEAM QUANTITATIVE 
 APPROCCIO RISK PARITY 

Fonte: Il Sole 24 Ore 

 

«Il mercato può 

rimanere irrazionale 

molto più a lungo di 

quanto tu possa 

rimanere solvibile». 

                                 
            J.M. Keynes 



ROSSO 
194-27-23 BLU 

0-32-96 

GRIGIO1 
63-63-63 

GRIGIO2 
130-130-130 

GRIGIO3 
189-189-189 ROSSO 3.0 

142-18-48 

ROSSO 4.0 
233-87-61 

AZZURRO 
0-176-240 

COLORI PRINCIPALI 
COLORI SECONDARI 

ROSSO 
194-27-23 BLU 

0-32-96 

GRIGIO1 
63-63-63 

GRIGIO2 
130-130-130 

GRIGIO3 
189-189-189 ROSSO 3.0 

142-18-48 

ROSSO 4.0 
233-87-61 

AZZURRO 
0-176-240 

COLORI PRINCIPALI 
COLORI SECONDARI 

TEAM QUANTITATIVE 
 APPROCCIO RISK PARITY: BG SOLUTION SATELLITE TARGET RISK 

Fonte: Bloomberg 

 

Emotività, incertezza ed il costante confronto tra compratori e venditori si ripercuotono sui mercati 

in termini di volatilità e di correlezione, grandezze tutt’altro che stabili: 
• statisticamente all’aumentare della volatilità corrisponde un calo del prezzo di mercato di un asset; 

• il controllo della volatilità pertanto induce una protezione – parziale o totale – del portafoglio. 

VOLATILITÀ E PREZZI 
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TEAM QUANTITATIVE 
 APPROCCIO RISK PARITY: BG SOLUTION SATELLITE TARGET RISK 

ASSET ALLOCATION 

40,3% 

38,8% 

10,3% 

8,1% 

1,5

2,0

2,5

3,0

3,5

EVOLUZIONE VOLATILITÀ EX POST 

97,5% 

Alternative 

Multi Strategy 

Trend Following 

Azioni direzionali 
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Portafoglio gestito con con controllo giornaliero del rischio in termini di var complessivo  

e di var contribution per singolo asset. 

TEAM QUANTITATIVE 
 GESTIONI CON LIMITI DI VAR 

COMPOSIZIONE PORTAFOGLIO VAR PORTAFOGLIO 

OBBLIGAZIONI 
67% 

AZIONI 
14% 

ALTERNATIVE 
10% 

COMMODITIES 
2% 

LIQUIDITÀ 
7% 

0,39 

0,6 

0

0,2

0,4

0,6

0,8

VaR Ptf

VaR Ptf VaR MAX Ptf

VAR CONTRIBUTION SINGOLO SOTTOSTANTE 
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TEAM QUANTITATIVE 
 ESEMPIO DI PORTAFOGLIO A CAPITALE PROTETTO – BG TARGET 2030 

Si tratta di un CPPI (Constant Proportion Portfolio Insurance) a moltiplicatore 1 finalizzato a proteggere  
il portafoglio del Cliente ad una specifica data (in questo caso 31/12/2030).  
La protezione viene effettuata tramite l’acquisto di titoli ZCB strippati mentre il portafoglio la componente 
rendimento è costituita da una selezione di fondi azionari tematici. 
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PREZZO BTPS 01/11/2030

PREZZO TEORICO DA YIELD - MAG 2007

PREZZO TEORICO DA YIELD - NOV 2019

COMPONENTE RENDIMENTO  COMPONENTE PROTEZIONE BTP 01/11/2030 

SCOMPOSIZIONE PERFORMANCE (dati al 30/04/2019) 
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TO WRAP UP… 
7 TEAM A CONFRONTO 

OBIETTIVO 

UNIVERSO 

STILE 

CLIENTE 

RITORNO 

ASSOLUTO 

TUTTE  LE  

ASSET CLASS 

TOP- DOWN 

CON  

RISK 

BUDGETING 

BASSA 

TOLLERANZA 

ALLA VOLATILITA’ 

TOTAL RETURN 

DE-CORRELAZIONE 

ALTERNATIVE 

STRUMENTI 

 ILLIQUIDI  

(CARTOLARIZZAZIONI, 

SIF) 

BASSO  

TURNOVER 

PROFESSIONALE IN 

CERCA DI NUOVE 

OPPORTUNITA’ DI 

RENDIMENTO 

ALTERNATIVE 

DIFENDERE  

DA  

EMOTIVITA’ 

TUTTE  LE  

ASSET CLASS 

METODI 

QUANTITATIVI 

RICHIEDE 

CONTROLLO 

RIGOROSO 

DEL RISCHIO 

QUANTITATIVE 

BATTERE BMK  

CON  

GESTIONE ATTIVA 

BOND 

EQUITY 

TOP- DOWN 

CON  

GESTIONE 

ATTIVA 

RICERCA 

PARTECIPAZIONE  

ATTIVA AI TREND DI 

MERCATO 

RELATIVE 

CREARE VALORE  

RIDUCENDO LE  

OSCILLAZIONI  

(CONVESSITÀ) 

TUTTE  LE ASSET 

CLASS 

BETA 

DEFENSIVE 

 

CON PRIORITÀ 

 DI CONSERVAZIONE  

DEL CAPITALE 

FAMILY OFFICE 

BATTERE BMK  

GRAZIE AL  

PICKING 

 

BOND 

EQUITY 

PREVALENZA 

TITOLI 

BOTTOM-UP 

BUY & HOLD 

 

GRANDE CLIENTE  

IN CERCA DI 

PARTECIPAZIONE 

ATTIVA AI TREND  

DI MERCATO 

NEXTAM PARTNERS 

BATTERE BMK  

CON GESTIONE  

ATTIVA 

«SOSTENIBILE» 

 

BOND 

EQUITY 

SELEZIONE  

IN BASE A  

CRITERI 

 ESG 

SENSIBILE  

AL TEMA DEGLI  

INVESTIMENTI  

SOSTENIBILI 

 

MAINSTREET 


