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	CONSIGLIO NAZIONALE DELLE RICERCHE

ISTITUTO PER LE APPLICAZIONI DEL CALCOLO “MAURO PICONE”

Sezione di Napoli

Via P. Castellino 111, I-80131 Napoli (Italy)

Tel +39 0816132699 - Fax +39 0816132597



Oggetto: Relazione finale di cui all’Art. 7 punto 1 per la categoria B, del Disciplinare programma speciale per la promozione della collaborazione internazionale tra CNR, Università, o altre istituzioni scientifiche pubbliche italiane ed istituti di ricerca stranieri attraverso la mobilità di breve durate di studiosi e ricercatori italiani e stranieri. (Short-Term mobility – Anno 2009) 

La partecipazione del Prof. Gary Parker al Programma Short Term Mobility 2009 ha avuto come principale finalità quella di dare inizio ad una collaborazione scientifica fra l’Istituto per le Applicazioni del Calcolo ‘Mauro Picone’ e il Department of Statistics and Actuarial Sciences, Simon Fraser University, Burnaby BC – Canada. Il principale interlocutore del Prof. Parker è stata la Dott.ssa Orlando, ricercatrice a tempo indeterminato presso l’IAC, la cui formazione scientifica in Scienze Attuariali e Finanziarie è molto vicina agli argomenti di ricerca trattati dal Prof. Parker.

Scopo principale di tale collaborazione scientifica è lo studio di alcuni prodotti di assicurazione sulla vita che sono stati lanciati negli Usa ed in North America e recentemente introdotti in Europa, le Variable Annuities.

A tal fine si sono dapprima analizzati i contratti venduti sul mercato italiano da Axa e Assicurazioni Generali. Le principali garanzie offerte sono del tipo Guaranteed Mortality Death Benefits (GDMB) e Guaranteed Annuitiy Options (GAO). Tali contratti prevedono l’investimento in due o più Fondi a scelta dell’assicurato concedendo la possibilità allo stesso di effettuare, in base a certe condizioni, switch da un Fondo all’altro.

La ricerca prevede tre step principali:
I step:

1) Prezzamento delle opzioni implicite (GDMB e GAO) utilizzando modelli VaR (Vector Autoregressive models) AR(1) per il tasso di mercato e per il tasso di rendimento ottenuto, quest ultimo, investendo nei Fondi. Una possibile estensione di tale approccio sarà l’utilizzo del modello CIR (Cox Ingersoll e Ross) per i tassi di mercato;

2) Valore, a differenti istanti di tempo, delle passività che caratterizzano il contratto. Tale valutazione, tenendo conto delle direttive della legislazione italiana, consentirà di calcolare la riserva matematica disponibile legata al contratto. In tale ottica si ricorrerà all’utilizzo di misure di rischio quali il Value at Risk (VAR) e il Conditional Tail Expectation (CTE);

3) L’ultimo aspetto riguarderà l’utilizzo di opportune strategie di hedging per la copertura dai rischi connessi al contratto.

II step:

1) Analisi dei punti di cui allo step I nel caso sia consentito all’assicurato di effettuare switch da un Fondo all’altro;

2) Considerazione di una strategia ottimale di allocazione delle risorse dal punto di vista dell’assicurato.

Possibili estensioni:

1) Utilizzo di modelli che includano una componente stocastica per descrivere la volatilità dei mercati presi in considerazione;

2) Utilizzo di opportuni modelli stocastici che descrivano la mortalità, nel caso in cui si ipotizzi che la Compagnia non venda un notevole numero di polizze e che, di conseguenza, non sia neutrale rispetto al rischio di mortalità.
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     Cordiali Saluti







      Dott. Umberto Amato  
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