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Nella gestione attiva il gestore investe in base alle proprie convinzioni, che possono essere molto diverse daiNella gestione attiva il gestore investe in base alle proprie convinzioni, che possono essere molto diverse dai

titoli che compongono gli indici di borsatitoli che compongono gli indici di borsa11  assunti come riferimento. Questo approccio richiede un lavoroassunti come riferimento. Questo approccio richiede un lavoro

approfondito per formarsi le opinioni, una forte dose di coraggio per mettere in atto la strategia e assumerseneapprofondito per formarsi le opinioni, una forte dose di coraggio per mettere in atto la strategia e assumersene

la responsabilità e indipendenza per avere piena libertà di azione.la responsabilità e indipendenza per avere piena libertà di azione.

Dubbi e incertezze sono i peggiori nemici dei mercati finanziari in quanto alimentano i timori degli investitori.

Eventi come l’impennata dell’inflazione, la guerra in Ucraina o la pandemia di Covid-19 sono fattori di stress per

i mercati finanziari perché possono avere conseguenze enormi sull’economia mondiale.

In periodi come questi può essere particolarmente difficile per un investitore decidere quando e come investire.

Per un professionista che pratica la cosiddetta gestione “attiva” del portafoglio invece, queste fasi possono

offrire interessanti opportunità.

I vantaggi della gestione attiva
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Che cos’è la gestione “attiva”? Quali sono le differenze con la gestione “passiva”?

La gestione “passiva” cerca di replicare nel miglior modo possibile un indice di borsa, infatti, si parla anche di

gestione indicizzata: il gestore di un portafoglio non può scegliere i titoli nei quali investire e la possibilità di

personalizzare il portafoglio è molto ridotta o assente del tutto.

Invece nella gestione “attiva”, i titoli che compongono un portafoglio possono essere anche molto diversi da

quelli inseriti nell’indice utilizzato come riferimento e il gestore ha l’obiettivo di ottenere risultati migliori

dell’indice.

Per riuscirci, deve formarsi delle ”convinzioni” partendo da analisi che lo portano a privilegiare determinati

paesi e settori di attività e a selezionare le categorie di investimento (azioni, obbligazioni, valute…) che a suo

avviso sono in grado di generare il risultato migliore. Per farlo deve comprare o vendere nel momento che

giudica più opportuno. Può anche decidere di attuare strategie di copertura dei rischi2 .

Per costituirsi un’opinione sulla strategia da seguire e investire di conseguenza, il gestore “attivo” si basa in

generale su un approccio macroeconomico3 solido.

Oltre agli aspetti economici, il gestore deve anche essere in grado di analizzare i fattori geopolitici, la situazione

finanziaria delle aziende in cui decide di investire o il sentiment del mercato (analisi grafica, studi sul

posizionamento e “l’umore” degli investitori…). A questi elementi si aggiunge l’analisi delle politiche adottate

dalle Banche centrali, il cui mandato principale è mantenere la stabilità dei prezzi con una crescita sostenibile.

In che modo un contesto incerto può giocare a favore della gestione attiva?

La gestione attiva è tanto più efficace quanto i cambiamenti di rotta dell’economia sono prevedibili: inflazione,

recessione… In simili contesti le capacità di anticipazione e adattamento, combinate alle convinzioni del

gestore, esplicano tutta la forza di questo stile di gestione. La gestione passiva invece, anche a causa dei limiti a

cui deve sottostare, non riuscirà a cogliere le opportunità né a resistere in caso di crollo dei mercati finanziari.

Inoltre il gestore attivo può ricorrere a “strumenti di copertura”: prodotti che possono proteggere dalle

oscillazioni dei prezzi dei mercati azionari e delle materie prime, del tasso di cambio o dei tassi di interesse e che

possono aiutare il gestore a conservare in portafoglio titoli sui quali ha una forte convinzione, in quanto le

protezioni contribuiscono a ridurre l’esposizione globale del portafoglio ai rischi di mercato4 .

https://www.carmignac.ch/it_CH/analisi-e-mercati/flash-note/le-obbligazioni-spiegate-in-pochi-minuti-6910
https://www.carmignac.ch/it_CH/i-nostri-fondi/risk-management-448


La gestione attiva per Carmignac

La performance della gestione attiva praticata da Carmignac si basa sulla capacità del gestore di anticipare

correttamente i cambiamenti di rotta del ciclo economico (espansione, recessione o depressione, ripresa). In tal

modo potrà posizionarsi correttamente in vista della fase successiva del ciclo.

Nelle diverse strategie di investimento sviluppate da Carmignac, la gestione attiva ha dimostrato tutta la sua

forza durante le crisi del 2002 e del 2008 e più recentemente nel 2020, tre periodi durante i quali i nostri Fondi

hanno saputo resistere al crollo dei mercati finanziari. Al di là di queste performance, questi episodi hanno

messo in luce anche la nostra capacità di sostenere i clienti proteggendoli dallo stress di un tracollo in borsa e

dalla svendita dei titoli e consentendo loro di intercettare il rimbalzo dei mercati finanziari appena si è verificato.

Per Carmignac, la gestione attiva è basata su alcuni fattori imprescindibili:

Il nostro stile di gestione attiva non si limita alla sola selezione degli asset finanziari. In qualità di azionisti attivi,

non esitiamo a intervenire nei confronti delle aziende se la politica seguita dal management in materia di

ambiente, progressi sociali o governance (ESG) non corrisponde ai nostri valori o agli impegni assunti.

il lavoro costante di un team di gestione altamente competente e qualificato e una visione globale del

contesto economico, per consentire ai gestori di formarsi le proprie convinzioni e individuare le opportunità;

il coraggio di attuare strategie che possono essere contrarie a quelle degli altri investitori;

l’indipendenza, per essere liberi nelle nostre scelte e decisioni.

Il ritorno dell’inflazioneIl ritorno dell’inflazione segna anche il ritorno dei cicli economici, messi in sordina per oltre dieci anni segna anche il ritorno dei cicli economici, messi in sordina per oltre dieci anni

dalle politiche delle Banche centrali e le loro misure di sostegno artificiale all’economia (tassi di interessedalle politiche delle Banche centrali e le loro misure di sostegno artificiale all’economia (tassi di interesse

ai minimi, iniezioni di liquidità sui mercati finanziari). Il ritorno dell’inflazione e quindi della volatilità deiai minimi, iniezioni di liquidità sui mercati finanziari). Il ritorno dell’inflazione e quindi della volatilità dei

mercati finanziari sarà un’opportunità per la gestione attiva, che potrà dimostrare tutta la sua capacità dimercati finanziari sarà un’opportunità per la gestione attiva, che potrà dimostrare tutta la sua capacità di

gestire il risparmio dei clienti nel lungo termine.gestire il risparmio dei clienti nel lungo termine.

https://www.carmignac.ch/it_CH/i-nostri-fondi/il-nostro-approccio-alla-gestione-443
https://www.carmignac.ch/it_CH/responsible-investment/il-nostro-approccio-4718
https://www.carmignac.ch/it_CH/analisi-e-mercati/carmignacs-note/abituiamoci-all-inflazione-7594


1Un indice di borsa raggruppa titoli azionari che permettono di valutare la performance di un mercato o settore. È uno strumento essenziale della

gestione patrimoniale, che funge spesso da riferimento per misurare le performance dei gestori di portafoglio.

2I principali rischi ai quali è esposto un fondo sono: il rischio di perdita legato alle oscillazioni del valore di mercato del portafoglio (rischio di

mercato); il rischio che un emittente possa fallire e non rimborsare il credito (rischio di credito); il rischio che una controparte non possa soddisfare i

propri obblighi (rischio di controparte); il rischio di non rispetto dei vincoli di investimento; il rischio di incapacità temporanea o definitiva di vendere

uno o più attività detenute in portafoglio (rischio di liquidità).

3La macroeconomia ha per oggetto lo studio complessivo dell’economia a partire da fattori esterni che possono avere un impatto sulle aziende:

consumi delle famiglie, investimenti, inflazione, tasso di crescita del PIL, disoccupazione, invecchiamento demografico, progressi tecnologici,

fiscalità, livelli di reddito, ecc.

4Variazione dei tassi di interesse, oscillazioni delle valute, perdita di valore, volatilità dri prezzi delle materie prime, ecc.

Per scoprire la nostra visione dei mercati finanziari

Clicca quiClicca qui

https://www.carmignac.ch/it_CH/analisi-e-mercati/analyse-des-marches-6


Comunicazione di marketing. Nel caso di interesse in un Fondo della gamma Carmignac si prega di prendere contatto con il proprio Consulente e diComunicazione di marketing. Nel caso di interesse in un Fondo della gamma Carmignac si prega di prendere contatto con il proprio Consulente e di
consultare il KID/prospetto prima di prendere una decisione finale di investimento.consultare il KID/prospetto prima di prendere una decisione finale di investimento.

La presente pagina web non può essere riprodotta, totalmente o parzialmente, senza la previa autorizzazione della Società di gestione. Le
informazioni ivi contenute non costituiscono né un’offerta di sottoscrizione né una consulenza di investimento. Esso non intende fornire consulenza
fiscale, giuridica o contabile e non deve essere utilizzato in tal senso. Il presente documento viene fornito unicamente a scopo informativo e non deve
essere utilizzato per valutare la convenienza di un investimento in titoli o partecipazioni in esso illustrati né per qualsivoglia altra finalità. Le
informazioni contenute nel presente documento possono essere parziali e possono essere modificate senza preavviso. Esse sono aggiornate alle data
di redazione del presente documento e sono tratte da fonti proprietarie e non proprietarie ritenute affidabili da Carmignac. Non sono necessariamente
esaustive o accurate. Di conseguenza, Carmignac, i suoi dirigenti, dipendenti o agenti non ne garantiscono l’accuratezza o l’affidabilità e declinano
ogni responsabilità in caso di errori e omissioni (compresa la responsabilità verso terzi in caso di negligenza).

Le performance passate non sono un'indicazione delle performance future. Le performance sono calcolate al netto delle spese (escluse eventuali
commissioni di ingresso applicate dal distributore). Il rendimento può aumentare o diminuire a causa di oscillazioni valutarie per le quote senza
copertura valutaria.

La decisione di investire in detto fondo dovrebbe tenere conto di tutti i suoi obiettivi e le sue caratteristiche descritte nel relativo prospetto. Il
riferimento a titoli o strumenti finanziari specifici è riportato a titolo meramente esemplificativo per illustrare titoli attualmente o precedentemente
presenti nei portafogli dei Fondi della gamma Carmignac. Tale riferimento non è volto pertanto a promuovere l’investimento diretto in detti strumenti
né costituisce una consulenza di investimento. La Società di Gestione ha la facoltà di effettuare transazioni con tali strumenti prima della
pubblicazione della comunicazione. I portafogli dei Fondi Carmignac possono essere modificati in qualsiasi momento. Il riferimento a titoli o
strumenti finanziari specifici è riportato a titolo meramente esemplificativo per illustrare titoli attualmente o precedentemente presenti nei portafogli
dei Fondi della gamma Carmignac. Tale riferimento non è volto pertanto a promuovere l’investimento diretto in detti strumenti né costituisce una
consulenza di investimento. La Società di Gestione ha la facoltà di effettuare transazioni con tali strumenti prima della pubblicazione della
comunicazione. I portafogli dei Fondi Carmignac possono essere modificati in qualsiasi momento. Scala di Rischio del KIID (Informazioni chiave per
gli investitori). Il rischio 1 non significa che l'investimento sia privo di rischio. Questo indicatore può evolvere nel tempo. L’orizzonte di investimento
raccomandato si intende come periodo minimo e non è una raccomandazione a vendere allo scadere di tale periodo.

Morningstar Rating™ : © Morningstar, Inc. Tutti i diritti riservati. Le informazioni contenute nel presente documento sono di proprietà esclusiva di
Morningstar e/o dei suoi fornitori di contenuti, non possono essere copiate né distribuite e non se ne garantisce l’accuratezza, la completezza o
l’attualità. Morningstar e i suoi fornitori di contenuti non sono responsabili di eventuali danni o perdite derivanti dall'uso di tali informazioni. Alcuni
soggetti o paesi potrebbero subire restrizioni di accesso ai Fondi.

Il presente documento non è rivolto a soggetti in giurisdizioni dove (a causa della nazionalità, residenza o altro di tale soggetto) il documento o la
disponibilità di tale documento sono vietati. I soggetti ai quali si applicano tali divieti non devono avere accesso al presente documento.
L’imposizione fiscale dipende dalla situazione del singolo investitore. I Fondi della gamma Carmignac non sono registrati per la distribuzione al
dettaglio in Asia, Giappone, Nordamerica e Sudamerica. I Fondi Carmignac sono registrati a Singapore nel quadro del regime estero limitato (rivolto
esclusivamente a clienti professionali). I Fondi non sono registrati ai sensi del Securities Act statunitense del 1933. I Fondi non possono essere offerti
o venduti, in maniera diretta o indiretta, a beneficio o per conto di una “U.S. Person” secondo la definizione della normativa statunitense Regulation S
e FATCA. I rischi, le commissioni e le spese applicate ai Fondi della gamma Carmignac sono descritti nel KID (documento contenente le informazioni
chiave) e nei prospetti. Il KID deve essere consegnato al sottoscrittore prima della sottoscrizione. Leggere il KID prima della sottoscrizione. I Fondi non
sono a capitale garantito e gli investitori possono perdere parte o tutto il loro capitale. I Fondi presentano un rischio di perdita di capitale.

Carmignac Portfolio fa riferimento ai comparti Carmignac Portfolio SICAV, una società di investimento di diritto lussemburghese e conforme alla
Direttiva UCITS. I Fondi sono fondi comuni di investimento disciplinati dalla legge francese (FCP) conformi alla Direttiva UCITS o AIFM. La Società di
gestione può interrompere la promozione nel Suo paese in qualsiasi momento.

CARMIGNAC GESTION 24, place Vendôme - F - 75001 Paris Tél : (+33) 01 42 86 53 35 Società di gestione di portafogli autorizzata dall'AMF S.A. con
capitale di 15000 000 € - R.C. di Parigi B 349 501 676

CARMIGNAC GESTION LUXEMBOURG City Link - 7, rue de la Chapelle - L - 1325 Luxembourg Tel : (+352) 46 70 60 1 Filiale di Carmignac Gestion -
Investment fund management company approved by the CSSF S.A. con capitale di 23 000 000 € - R.C. Lussemburgo B 67 549

Italia: I prospetti, KID e rapporti di gestione annuali del Fondo sono disponibili sul sito www.carmignac.it o su semplice richiesta alla Società di
Gestione. Gli investitori possono accedere a un riepilogo dei loro diritti in italiano al seguente link sezione 6.
In Svizzera, i prospetti, il KID e i rapporti di gestione annui sono disponibili sul sito internet www.carmignac.ch e presso il nostro rappresentante di
gestionein Svizzera, CACEIS (Switzerland), S.A., Route de Signy 35, CH-1260 Nyon. Il soggetto incaricato dei pagamenti è CACEIS Bank,
Montrouge, succursale a Nyon / Svizzera, Route de Signy 35, 1260 Nyon. Gli investitori possono accedere a un riepilogo dei loro diritti in italiano al
seguente link sezione 6.

https://www.carmignac.it/it_IT/article-page/informazioni-sulla-regolamentazione-1762
https://www.carmignac.ch/it_CH/article-page/informazioni-sulla-regolamentazione-1762
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