
        
            
                
            
        

    
Tutti i nostri ebook possono essere letti sui seguenti dispositivi: 


	Computer

	eReader

	iOS

	Android

	Blackberry

	Windows

	Tablet

	Cellulare



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Degregori & Partners

 

E.T.F. - Exchange Traded Funds

 

Financial Notes - Appunti di Finanza

 

Vol. 21

 

ISBN: 9782372975025

 

 

Pubblicazione: febbraio 2024

Copyright © 2024 - R.E.I. Editions

www.rei-editions.com


I Financial Notes, Appunti di Finanza, sono una nuova collana di libri che raccoglie una serie di pubblicazioni su argomenti specifici di borsa, finanza, economia, trattati in maniera semplice ma dettagliata, con esempi numerici di facile comprensione sia per gli esperti del settore, sia, e soprattutto, per i neofiti.

Ogni pubblicazione tratta un tema esclusivo, al fine di concentrare l’attenzione e le conoscenze del lettore sul determinato argomento specifico, consentendogli così, una volta acquisite le conoscenze in materia, di passare all’argomento successivo.

 

I Financial Notes hanno, quindi, lo scopo di promuovere la diffusione dell’informazione, della conoscenza e della riflessione economico-finanziaria sui temi relativi ai mercati mobiliari nazionali e internazionali e alla loro regolamentazione.

 

Le informazioni sui prodotti finanziari e i commenti ai mercati espressi nei differenti volumi non rappresentano in alcun modo una raccomandazione all’acquisto o alla vendita di titoli.

Nessuna informazione contenuta nei testi in oggetto costituisce o deve essere interpretata come un consiglio di investimento, legale o fiscale: una consulenza professionale e specifica è sempre indispensabile prima di prendere qualsiasi decisione di investimento.
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E.T.F. - Exchange Traded Funds 

 

 

 

Gli E.T.F. (Exchange Traded Funds) sono una particolare categoria di fondi, le cui quote sono negoziate in Borsa in tempo reale come semplici azioni, attraverso una banca o un qualsiasi intermediario autorizzato; non sono fondi comuni d'investimento e neppure Sicav e sono caratterizzati da una gestione totalmente passiva in quanto replicano l'andamento di un determinato indice. 


	Essere gestiti in modo passivo significa che il loro rendimento non dipende dall’abilità del gestore, ma dalle caratteristiche di un indice borsistico; tale indice può essere azionario, per materie prime, obbligazionario, monetario, o altro ancora.



La gestione passiva rende tali fondi molto economici, con spese di gestione solitamente inferiori al punto percentuale, e, quindi, competitivi nei confronti dei fondi attivi. 

 

L'opera del gestore si limita a verificare la coerenza del fondo con l'indice di riferimento (acquisizioni societarie, fallimenti, crolli di quota possono far escludere o entrare altri titoli nell'indice), nonché correggerne il valore in caso di scostamenti; tali differenze di valore fra la quota del fondo e quella dell'indice di riferimento sono ammessi nell'ordine di pochi punti percentuali: 1 o 2%. 

La loro grande diversificazione, unita alla negoziazione borsistica, li rende competitivi nei confronti dell'investimento in singole azioni e meno rischioso. 

Tuttavia, la minore rischiosità è riferita agli ETF comuni, perché esistono anche ETF prettamente speculativi, specifici per il trading giornaliero: ETF a leva, ETF invertiti, ETF a leva invertita. 

Un ETF riassume, quindi, in sé le caratteristiche proprie di un fondo e di un’azione, consentendo agli investitori di sfruttare i punti di forza di entrambi gli strumenti: 


	Diversificazione e riduzione del rischio proprie dei fondi. 

	Flessibilità e trasparenza informativa della negoziazione in tempo reale delle azioni. 



 

Con gli ETF è possibile investire in molti settori dell'economia mondiale riguardanti la liquidità, i mercati obbligazionari, i mercati azionari e le materie prime. Negli Stati Uniti sono negoziati già dagli anni '90, in Italia sono stati quotati a partire dal 2002. Una delle caratteristiche peculiari di questo strumento è costituita dall'indicizzazione: gli ETF replicano, infatti, passivamente la composizione di un indice di mercato, geografico, settoriale, azionario o obbligazionario, e di conseguenza anche il suo rendimento. Così, se, ad esempio, l’indice S&P 500 si apprezza del 2%, l’ETF legato allo S&P 500 registrerà un rialzo della stessa proporzione. 


	Gli ETF, quindi, replicano un benchmark; quando uno dei componenti del benchmark viene sostituito, anche la corrispondente attività finanziaria all'interno del fondo viene sostituita, senza porsi problemi di maggiore o minore convenienza. 



 

Quindi, chi investe attraverso un ETF non si dovrà preoccupare del ribilanciamento, poiché l'ETF si uniformerà automaticamente alle componenti e ai pesi dell'indice di riferimento. A differenza dei fondi comuni, che valorizzano solitamente a fine giornata, gli ETF vengono scambiati in negoziazione continua come avviene per i titoli azionari e di conseguenza il loro valore varia continuativamente nell'ambito della stessa giornata di contrattazioni. 

Va considerato però che qualora la valuta di riferimento dell'indice sia differente da quella di negoziazione, che è sempre l'euro, il rendimento dell'ETF potrà divergere da quello del benchmark per effetto della svalutazione o rivalutazione di tale valuta nei confronti dell’euro. Una copertura valutaria si può utilizzare per attenuare l’effetto delle oscillazioni dei cambi. 

Storicamente, queste strategie richiedono notevoli competenze e infrastrutture sia per la loro esecuzione sia per garantire in modo continuativo che la copertura valutaria corrisponda precisamente all’esposizione alle materie prime, il che significa che possono essere implementate solo da investitori istituzionali. 


	Tuttavia, un ETF con copertura valutaria non solo offre esposizione all’attivo sottostante, ma comprende anche una copertura valutaria integrata per attenuare l’impatto valutario. 

	Ciò consente agli investitori di concentrarsi sulla valutazione dell’attivo sottostante in base ai suoi fondamentali, senza doversi preoccupare del rischio di cambio.



 

Gli ETF possono per alcuni aspetti essere equiparati ai Fondi Comuni di Investimento ma non alle SICAV, dato che, come per i fondi comuni d'investimento, il patrimonio degli ETF è autonomo e completamente separato da quello dell'emittente, fattore questo che li rende più sicuri rispetto ad altre forme d'investimento. 

Infatti, il fallimento di un'emittente non comporta alcun rischio patrimoniale per il patrimonio dell'ETF e pertanto per l'investitore. Gli ETF possono pagare dividendi e, infatti, proprio come i fondi comuni, si dividono in: 


	ETF a distribuzione, con pagamento di dividendi periodici, che sono distribuiti al netto delle spese sostenute dal gestore. Il rendimento da dividendi mette in relazione la rendita pagata da un ETF con il prezzo della quota:



 

Rendimento da dividendi =

Dividendi annui per quota / prezzo della quota

 

Se un ETF paga un dividendo di 0,47 euro ed è costato 22,23 euro per acquistarlo, il rendimento sarà:

 

0,47 euro / 22,23 euro = 2,11%

 


	ETF ad accumulazione, con il reinvestimento dei dividendi automaticamente nel fondo (indici total return). 



 

Gli ETF sono strumenti molto liquidi, per importi fino a 1.000.000 di euro la negoziazione avviene agevolmente sul mercato di Borsa. 

Per importi superiori è necessario operare OTC, cioè fuori dal mercato direttamente con un market maker. Alcuni intermediari offrono la possibilità di vendere gli ETF allo scoperto (short selling, una delle cosiddette "strategie di copertura") per poter assumere una posizione ribassista, specialmente sui mercati azionari. 


	Questo particolare tipo di gestione fa sì che questa categoria di fondi abbia commissioni di gestione molto ridotte e nessuna commissione di ingresso, di uscita o performance. 

	Le commissioni totali annue, chiamate TER, vanno da un minimo dello 0,09% a un massimo di 1,5% e sono pagate in proporzione al periodo di detenzione dell'ETF. 



 

Come già detto, gli ETF si caratterizzano come una via di mezzo tra un’azione e un fondo e consentono di sfruttare i punti di forza di entrambi gli strumenti. In particolare acquistando un ETF è possibile realizzare la diversificazione e la riduzione dei rischi tipica di un fondo di investimento, scambiando le quote del fondo come una normale azione. 

Questi strumenti offrono il vantaggio di essere quotati su un mercato regolamentato con un lotto minimo di un titolo: con una sola operazione, si acquista/vende l’intero portafoglio di titoli che compongono l’indice, garantendo l’accesso a un investimento diversificato anche con importi limitati. 

La trattazione in continua degli ETF rende possibile conoscere il valore di mercato del prodotto in ogni istante, a differenza dei fondi comuni di investimento tradizionali, il cui valore viene fissato una sola volta al giorno, generalmente a fine giornata, consentendo di: 


	Prendere posizione in tempo reale sul mercato target con una sola operazione di acquisto. 

	Realizzare l’identica performance dell’indice benchmark. Obiettivo del gestore di un ETF è, infatti, far sì che le performance total return del fondo siano il più possibile allineate a quelle, sempre total return, del benchmark di riferimento o, detto in altri termini, minimizzarne il differenziale di rendimento (Tracking Error). Il tracking error (o tracking error volatility) rappresenta la volatilità della differenza tra i rendimenti giornalieri di ciascun ETF e quelli del rispettivo indice. Tanto più basso è il tracking error, tanto più efficace è la replica, cioè l’ETF ricalca più fedelmente l’andamento dell’indice. 

	Avere un prezzo di mercato costantemente allineato al NAV. Grazie al particolare meccanismo di funzionamento sul mercato primario detto creation/redemption in kind, che permette ai partecipanti autorizzati di creare e rimborsare le quote scambiando gli ETF con tutti i titoli componenti l'indice di riferimento, e viceversa, il prezzo in Borsa è costantemente allineato al valore ufficiale dell’ETF, il Net Asset Value (NAV); di conseguenza il rischio di acquistare un ETF a premio o di venderlo a sconto è ridotto, tuttavia questo rischio non può essere escluso a priori. 

	Ottenere un’ampia diversificazione; investire in un ETF significa prendere facilmente posizione su un intero indice di mercato che, facendo riferimento a un paniere ampio di titoli, diversifica e diminuisce il rischio dell'investimento. 
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