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en effet, elle s’est avérée défaillante dans ces 
trois domaines essentiels pour elle que sont, 
le savoir-faire, la discipline et la fiabilité.

côté savoir-faire, il est de notoriété com-
mune que la majorité des gérants de fonds ne 
parvient pas à battre les indices. une étude 
américaine montre qu’entre le premier et 
le dernier quartile des fonds, l’écart de per-
formance est de 3 % par an. il provient es-
sentiellement de trois facteurs : un horizon 
d’investissement trop court, une rotation 
élevée des titres et des coûts de transaction trop 
importants. Lars dijkstra relève également 
qu’il existe un écart de 3 % par an, selon que 
l’on calcule la performance sur la durée ou 
sur la base des montants investis. Que cette 
dernière soit à la traîne indique clairement 
que l’on investit généralement au mauvais 
moment : peur et appât du gain à court terme 
en sont les principales raisons.

en ce qui concerne la discipline, la crise 
a mis en évidence les failles des systèmes de 
contrôle des risques. « Les théories fondées sur 
la distribution normale des rendements et de 
l’efficience des marchés se sont avérées aussi 
solides que les sables mouvants ». Plus préoc-
cupante encore, est la question de l’erreur / la 
terreur des indices et des comparaisons entre 
pairs. elle amène les gérants à ne plus se mesu-
rer que les uns par rapport aux autres ainsi que 
par rapport aux indices, une spirale infernale 
qui ne produit aucune valeur ajoutée pour 
leur clientèle. 

enfin, la fiabilité a été mise à mal, notam-
ment en ce qui concerne la liquidité (blocage 
temporaire des rachats de parts de fonds du fait 
de l’illiquidité de certains marchés). de plus 
la tendance à privilégier ses propres marges, 
en « poussant » les produits les plus rentables, 
s’est avérée contre-productive en matière de 
« fiabilité ». 

trOP grOs, trOP vOraces

Pour Lars dijkstra, ces manquements 
peuvent essentiellement être imputés à trois 
causes. La consolidation de l’industrie a eu 
pour conséquence la multiplication des « gé-
néralistes » donc des entités dont la taille est 
plutôt un obstacle à la performance. comme 

les GrANDs GérANts suIsses  
DANs le pelOtON De tête

uBS, Credit Suisse et Swisscanto se situent dans le premier quartile 
et ont amélioré leur position concurrentielle en europe ces dernières 
années. C’est ce que révèle une étude portant sur la compétitivité  
en matière de gestion d’actifs réalisée par e-fundresearch.com  
data Gmbh.

En exclusivité pour market, la société viennoise a extrait différentes don-
nées de son étude « Asset Management Competition Report » (AMCR).  
Les résultats de cette analyse dépendent à la fois de la performance relative 
des fonds à long terme et de leurs actifs sous gestion et les notes décer-
nées vont de 1 à 100, avec 1 étant la meilleure note et 100, la plus mauvaise. 

À fin novembre, la fourchette des notes s’étendait de 5,78 pour le meilleur 
gérant à 86,43 pour le plus mauvais. Selon ce classement, Carmignac arri-
vait en tête avec 13 fonds considérés et près de 47 milliards d’euros d’actifs. 
Pour ce qui est des gérants suisses, depuis le début 2012, UBS Fund Mana-
gement (Suisse) SA, Credit Suisse Funds SA (Suisse) et Swisscanto Asset 
Management SA qui occupent respectivement la 61ème, 72ème et 91ème 
place, ont amélioré leur positionnement. 

Comme le constate e-fund research : « Les trois grands gérants suisses  
se situent dans le 1er quartile et sont parvenus à améliorer sensiblement leur 
position compétitive. Compte tenu de leurs palettes de produits très étof-
fées et bien équilibrées, il leur est difficile de briguer les toutes premières 
places pour l’ensemble de leur offre (ndlr : Carmignac par exemple, n’est 
évalué que sur les performances de 13 fonds alors que pour l’UBS  
ce nombre s’élève à 183 !). Il convient cependant de souligner qu’ils enre-
gistrent des résultats très supérieurs à la moyenne dans le domaine  
des obligations ». 

Le graphique illustre le positionnement des 329 gérants retenus pour l’analyse  
des positions concurrentielles. Les notations sont inscrites sur l’axe des ordonnées, alors  
que le nombre de classes et sous-classes d’actifs retenus figurent sur l’axe des abscisses.  
Les bulles sont proportionnelles aux montants gérés.


