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«Nessun uomo è migliore di una macchina, 
e nessuna macchina è migliore di un uomo 

con una macchina»con una macchina»
Paul Tudor Jones 2015



Man vs (or with) Machine

Le macchine sono in grado di battere l’uomo 

(a volte)

AlphaGo vs campione mondiale di GO

IBM Deep Blue  vs Garry Kasparov

Gestore robotizzato autonomo?
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Man vs (or with) Machine

La macchina non sarà mai più intelligente di chi 
l’ha programmata 

(ma ci aiuterà a pensare meglio)
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Fonte: Quarz



Man vs (or with) Machine

Le macchine non sono la panacea per tutto

Rischio sistemico 

durante la crisi 

finanziaria

I computer non

avrebbero mai potuto

5

avrebbero mai potuto

capire le microdinamiche

di mercato perche’ non

erano mai stati esposti

ad un rischio sistemico

di questo tipo

Fonte: Billio et. al.



La ricetta per un buon portafoglio:
Giusta selezione del titolo

Giusta combinazione di titoli
ExecutionExecution

Monitoraggio continuo



La selezione dei titolo

Come si è sempre fatto

Analista Finanziario

Economista

Trimestrali/Dati 

Macro

Industry report

Financial Times

Raccomandazione

Buy/Sell

Target Price/Stop Loss
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Economista
Financial Times

...

Informazioni dalle 

banche d’affari

Target Price/Stop Loss

Orizzonte d’investimento

Lunghe giornate passate a leggere e ad aggiornare 

excel...



La selezione dei titolo

Come è possibile farlo oggi

Dati Tick-by-Tick

Dati testuali Banche centrali e comunicati 

delle aziende

Altri Dati

(Video/Satelliti)

Dati Macro

Big Data Crunching
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Data Scientist

Lunghissime giornate passate a costruire l’infrastruttura tecnologica (e a leggere) 



La selezione dei titolo

L’infrastruttura sta cambiando

Amazon

Microsoft

Google

...
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In cloud guidiamo una Ferrari pagando il costo di un’utilitaria

Illimitata potenza di calcolo e storage

Minor tempo di delivery di una soluzione

Tool di supporto

Minor personale dedicato



La combinazione di titoli

La teoria di portafoglio va ripensata 
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I ritorni attesi sono instabili ... 

Le relazioni tra titoli sono instabili ... 

Bisogna diversificare... Ma diversificare da cosa?

La gestione di portafoglio richiede molta matematica, 

ma è un’ arte, non una scienza esatta 



La combinazione di titoli

Risk parity (statistico e/o macro)

Una possible ricetta:

1) Allocare lo stesso rischio a 

ciascun titolo

2) Diversificare a medio e lungo

termine
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termine

3) Diversificare i temi

4) “Creare” titoli/prodotti per 

identificare oppurtunita’ indipendenti



Execution

L’execution è spesso una scienza esatta

(in alcune asset class)
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SOR: Smart order routing

Fonte: Velocimetrics



Monitoraggio continuo

Monitorare per apprendere continuamente
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• 24 schermi non bastano...

• Abbiamo bisogno di computer che osservano e ci riportano direttamente

anomalie (push notification): alert, identificazione di outliers, etc.



L’esperienza di Hedge Invest 

Hedge Invest QuantWave Fund

• Fondo alternativo sistematico macro (Numen Capital come gestore
delegato), UCITS con liquidità giornaliera

• Tecnologia greenfield basata su AI, big data e cloud computing

Dicembre 15 – Dicembre 17

Come subportfolio

Marzo 18 – Settembre 18* 

Dal lancio
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Dicembre 15 – Dicembre 17

Ritorno annuale 7.7%

Drawdown mensile 5.3%

Corr. MSCI World 0.1

Corr. FTSE Gov. Bond -0.2

Corr. Hedge Funds 0

Marzo 18 – Settembre 18* 

Ritorno totale -0.6%

Drawdown mensile 4.0%

Corr. MSCI World -0.2

Corr. FTSE Gov. Bond 0.5

Corr. Hedge Funds 0.15

Note: al lordo delle fee Note: share class FoF

* Stima performance aggiornate al 17 settembre


