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Reddito fisso: le nicchie

della performance

['esperienza di Crossinvest in un mercato profondamente trasformato

Ilmantra dell'investimento obbli-
gazionario redditizio e sicuro nel
tempo, tale da mettere al riparolil
“buon padre di famiglia" da vola-
tilita e turbolenze, € ormai cadu-
to, ildogma é diventato eresia, ed
anche quelliche apparivano “por-
tisicuri”, qualiititoli pubblicidi cer-
tiPaesiavanzati,hanno mostrato
crepe, sollevato dubbiedil pitidel-
le volte generato ritorni sottoto-
no per gliinvestitori, insufficienti
a coprire I'erosione dei risparmi
causata dall'inflazione.

Matutto cio vale per unaparte del
mercato, perché se e vero chele
sue componentitradizionalihan-
no subito un'erosione, se ne sono
sviluppate altre in grado di offrire
agliinvestitorinuove ed allettan-
ti opportunita.

Sitratta di segmenti del mercato
che possono essere definitidinic-
chia, viste le loro caratteristiche,
e che Crossinvest esplora datem-
PO, CON UN approccio sistematico
un poco diverso rispetto a quello
impiegato nei confrontidell'obbli-
gazionario classico.

Un approccio che unisce stru-
menti e metodianalitici qualitati-
vi e quantitativi, estrema seletti-
vita nella scelta degli emittenti e
profonda conoscenza della loro
struttura finanziaria, grande at-
tenzione perle scadenze,iflussie
la liquidabilita.

Ma a parlarciditutto cio sono Joél
Suter, ClO, e Federico Ravera, Co-
CIO,in Crossinvest dal 1luglio 2025
dopo unalunga esperienzainter-
nazionale maturata a Milano, Lon-
draedinaltri centrifinanziaripres-
So prestigiose istituzioni.

“Aver voluto dar vitaad un centro
di competenze in ambito obbliga-
zionario" indica Suter "deriva dal-
la volonta, che Crossinvest ha
sempre perseguito, di valorizzare
i propri talenti interni. Rispetto al
mondo azionario, che conta ormai
sempre piu sull'impiego di tecno-
logie, programmi computerizzati,
algoritmi, fino alle soglie pitiavan-
zate dell'intelligenza artificiale, il
mondo del reddito fisso, proprio
per la sua conformazione tecnica,
non subisce in maniera cosi vio-
lentalinflusso della tecnologia, ed
il condizionamento delle mode
passeggere, mentre predominail
ruolo delle competenze persona-
li, che diventa assolutamente cen-
trale. Daquila sceltadiinvestirein
figure dirilievo, come € appuntolil
caso diFederico Ravera'.

“La mia carriera ultraventenna-
le" aggiunge Ravera "sisnodain
tutti gli ambiti del reddito fisso, dal
project financing all'assegnazio-
ne deirating ad operazionidicar-
tolarizzazione, fino alla gestione
del portafoglio strategico diuna
grande banca, del suo funding e
del suo bilancio. Cio mi ha fornito
la possibilita di concentrarmi sugli
aspetti piu di nicchia del reddito
fisso. Ora sono dall'altro lato del
tavolo come investitore. Debbo
dire diaver trovatoin Crossinvest
delle fortissime competenze in
campo obbligazionario, e prodot-
tidilivello paria quellidiistituzio-
niinternazionali dalle dimensioni
ben maggiori. E'interessante la fo-
calizzazione su nicchie di merca-
to come quella dei titoli subordi-
natibancaried assicurativi,e dial-
tri strumenti particolari. Tutto
questo porta Crossinvest ad un li-
vello ulteriorerispetto a quello del

Joél Suter, CIO di Crossinvest.

puro Wealth Management, verso
un Asset Management di qualita,
in un mondo in cui, insieme alla
competenza tecnica, assumono
rilevanza anche gli aspettirelazio-
nali. La strategia per i prossimian-
ni e proprio quella di far crescere
I'Asset Management nonsoloa
beneficio deinostri clienti, ma of -
frireinostri prodotti anche adin-
vestitoriistituzionaliterzi sulmer-
catoticinese, svizzero edinterna-
zionale".

“Delresto” afferma Suter ""Cros-
sinvest ha svolto una funzione
pionieristica, conillancio diuno dei
primi fondi d'investimento dedi-
cato al debito bancario subordi-
nato gia 14 annifa, durante la crisi
del debito sovrano italiano e di
qguanto ne e conseguito alivello
bancario quando, in piena crisi
economica, gliistituti si trovava-
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no zavorratida creditiinesigibilied
alle prese con altri problemi. Cros-
sinvest e stata lungimirante nel
puntare su di un prodotto dinic-
chia, creando conun certo corag-
gio questo fondo nel 2011, cuihan-
no fatto seguito altri fondi specia-
lizzati, oltre a quello obbligaziona-
rio globale. Oggi essiregistrano
unastoria diperformance netta-
mente superioriallamedia, anche
a quelle di gestori con patrimoni
significativamente superiori'.

“La strategia poggia" aggiunge
Ravera "'sulla focalizzazione co-
stante su qualita e performance,
conlo sguardo rivolto a quei set-
toriin cuiriteniamo di poter offri-
re un valore aggiunto. Si tratta
spesso diaree di prodotto non fa-
cilmente replicabili, al contrario di
qguanto ormaiavviene perI'obbli-
gazionario standard. Invecein set-

tori come quello dei subordinati
bancari ed assicurativi, del credi-
to privato, e di altre forme di car-
tolarizzazioni, cio e possibile, e sa-
ranno queste le linee di sviluppo
nei prossimi anni. Poiché stanno
cambiando le esigenze delle ban-
che,cambiano anchele opportu-
nita diinvestimento, nel quadro di
una maggiore sicurezza per I'in-
vestitorelegate alle nuoveregole
diBasilea. Gliistituti sono diven-
tati piu efficienti e l'ingegneria fi-
nanziaria pit sofisticata, mainuo-
vi strumenti vanno analizzatiin
profondita nelle loro caratteristi-
che tecniche e legali, nonché nel
loro mercato didomanda e offer-
ta. In termini valutari si rifanno
all'areadell'euro e del dollaro USA
e leistituzioniinteressate fanno
Capo a quei mercati, e, direcente,
qualche apertura all'Est Europa. |
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mercati emergenti sono per ora
assenti. Per l'investitore con va-
luta diriferimento franco svizze-
ro, il costo della copertura del ri-
schio di cambio non incide signi-
ficativamente sul rendimento,
grazie alle cedole ed alle perfor-
mance elevate diquesti strumen-
ti. A noi questo mercato dei titoli
subordinatibancariappare parti-
colarmente interessante, tanto piti
dopo le riforme seguite alla crisi
del 2008-2009, che hanno deter-
minato da parte degli organi disu-
pervisione nuove regole, maggio-
re capitalizzazione degliistituti,
pulizia dei bilanci e piti validi cusci-
nettidiprotezione per gliinvesti-
tori, oltre che ammontari limitati
diemissione. Tuttavia, come det-
to, le caratteristiche di ciascun
strumento vanno considerate in
maniera estremamente accura-
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ta. Unaltro vantaggio e costituito
dallaloro sensibilitalimitata a fron-
te dievoluzionideitassid'interes-
se: cio grazie alle duration (tempo
cheintercorre fino alla scadenza
in termini di flusso di cedole, ndr)
medie limitate a pochianni, alle ce-
dole elevate, dell'ordine del 6-7%
ed allaloro qualita.

Il fondo di Crossinvest che inve-
stein questi strumenti possiede
inoltre un atout non trascurabile,
perché, tenuto conto delle eleva-
te soglie di entrata che questi
strumentihanno, se sottoscritti
direttamente e singolarmente, per
attuare una certa diversificazio-
ne, sarebbero necessari capitali di
importi consistenti. Con questo
fondo ladiversificazione e alla por-
tata di qualsivoglia portafoglio.

E per il cliente che preferiscauna
classe d'investimento piu tradi-
zionale, abbiamo a disposizione
un altro "Flagship Fund" della ca-
sa, il fondo Global Bondin USD, di-
versificato fra Europa, anche
Orientale, e Stati Uniti, rivolto al
segmento di emissioni high yield,
con duration limitata, accentuata
diversificazione e cura particola-
re nella selezione degli emittenti
corporate. | nostrispecialistisono
costantemente allaricercadi''sto-
rie" cheriguardano titoli sottova-
lutati o situazioni opportunistiche
dasfruttare, perle qualinon e ne-
cessario rivolgersi a mercatilon-
tani ed esotici, ma spesso presen-
ti anche nei contesti abituali me-
glio conosciuti. E'il caso, ad esem-
pio, di alcuni titoli del comparto
tecnologico ed aerospazialelega-
to alla difesa che hanno beneficia-
to dello scenario geopolitico ve-
nutosi a creare negli ultimi tempi".
"“Ma per rendere tutto cio possi-
bile" sottolinea ancorain conclu-
sione Suter 'non servono, o quan-
tomeno non bastano, computer
ed algoritmi, ma diventa essen-
ziale la solida competenza ed
esperienza del nostro team”".

«Contenuto pubblicato sumandato
del partner inserzionista, che ne
assume laresponsabilita redazionale.>»



