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In difesa y\con gh svizzeri

Credit Suisse am ha uno stile moderatamente indicizzato e prudente. Solo il 12%

, analisi del processoal
gestore mette sotto la
lente la gamma gesti-
ta da Credit suisse

am, la sgr italiana del
colosso elvetico,

Stile gestionale. Sievidenzia

un grado di attivita apprezza-
bile quantificabile nel 12%:in al-
tri termini, il 12% delle
performance sono determi-
nate dall’attivita gestionale e
il rimanente dalle performance
dei mercati. Considerando il pe-
so della componente a basso ri-
schio presente nel portafoglio
ponderato, si pud classificare lo
stile della gestione come mode-
ratamente indicizzato.

20rientamonto gestionale,
Lorientamento gestionale evi-
denzia un betadi minoredi 1(0,7)
indicando una posizione contin-
gentemente difensiva verso i
mercati di riferimento,

3 Rischio/rendimento. I grafi-
ci evidenziano il campo di va-
riazione del potenziale di

imento in funzione del
tempo. A 36, 60 ¢ 120 mesi sono
stimati 1 valori minimo e massimo
della perdita massima potenziale
sul capitale iniziale durante il
tempo di investimento nonché mi-
nimo e massimo del rendimento
atteso totale reale (al netto dell'in-
flazione) al termine del tempo di
investimento.

Punti di forza e di debolez-

za. La performance gestionale
totale & stata scomposta in quat-
tro abilita di base che forniscono
indicazioni circa la stabilita o in-
stabilita dei risultati gestionali
nel tempo: a) market timing: risul-
tati dertvanti dalla capacita di an-
ticipare gli andament: dei merca-
t1. b) selezione mercati: nsultati
derivanti dalla scelta dei mercaty,
per esempio sovrappesare o sotto-
pesare mercati geografici o setto-
niali. ¢) selezione titoli: nisultati
derivanti dalla selezione di titoli.
d) altre attivita come per esempio
T'utilizzo di strumenti di copertu-
ra, derivati ecc. 1l risultato finale
gestionale di Credit suisse am sgr
& ottenuto in primo luogo median-
te attivita di market timing
(52%), in secondo luogo da atti-
vita di allocazione dei mercati
(25%). in terzo luogo da attivith di
selezione dei titoli (15%) e infi-

dei risultati dipende dall’attivita dei big money. Concentrati sul market timing
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ne da altre attivita (8%). Lo stile
caratteristico gestionale & quello
di agire primariamente sul
market timing.

Meno efficienti I'attivith di se-
lezione dei titoli (-0,37) e il
market timing (-0,32), ambedue
con indicazioni di sistematicita. [l

quadro di analisi segnala un po-

Analisi di efficienza. Leffi-  tenziale di variabilita della condi-
cienza & misurata dall'informa-  zione di efficienza gestionale com-
tion ratio ossia dal ra rendi-  plessiva. Tale potenziale di vania-
mento'rischio delle abi- bilita sarebbe rafforzato

lita gestionali. Uattivita PROCESSO  qana presenza consisten-
finale gestionale tende AL GESTORE te della componente di

nel complesso a non sot-

trarre o aggiungere componenti
significative di extrarendimento
rispetto ai mercati (rendimento
medio: -0,03). Lattivita di massi-
ma efficienza & quella relativa alla
allocazione dei mercati (0,13),
seguono le altre attivita (0,06),

market timing che impli-
ca tendenzialmente una
ne di instabilita in sé.

condizio-

Tempi e rendimenti preve-
dibili. Le graduatorie dei fondi
Credit suisse sono ottenute effet-
tuando una valutazione poadera-

ta dei fattori di rischio e rendi-

mento, in vengono in-

dmu a) Tempo minimo: stima
della permanenza nel fondo neces-
sana per evitare perdite sul capi-
tale iniziale; b) Perdita massima:
stima perdita potenziale massima
rispetto al capitale iniziale, per
l'intera durata del tempo dell'in-
vestimento, ¢) Rendimento Atteso:
stima (con il 50% probabilitd) del-
la performance complessiva reale,
al netto dell'inflazione, al tempo
dell'investimento. Le classifiche
dei fondi, a diversi tempi di inve-
stimento, sono composte includen-
do quelli la cui strategia di investi-
mento presenta la caratteristica
di un Tempo minimo minore del

Tempo dell'investimento. Nelle
classifiche sono riportati i primi
cinque fondi della gamma.

11 mix ideale. | portafogli rap-

presentano il meglio che la
gamma deid fondi Credit suisse pud
esprimere, in funzione di tre tem-
pi di investimento e di benchmark
di riferimento dlassici. I migliori
portafogli di fondi Credit suisse
000 rati in maniera da mas-
simizzare il rendimento atteso con
parametri di rischio pari o minori
(tempo minimo e perdita massi-
ma) dei benchmark. Al fine di evi-
tare eccessive frammentazion, al
massimo sono stati considerati
cinque fondi per portafoglio.
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