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Gli Etf azionari conquistano 'Europa

Crescono i settori auto e tecnologia

Nel 2017 i fondi che replicano passivamente I'andamento degli indici hanno raccolto 38 miliardi di euro

nel Vecchio Continente. Volatili ma pit redditizi dei bond, con le norme della Mifid 2 avranno nuovo slancio

di GIANLUCA BALDINI

@ Tra gli stru-
menti che piu in-
contrano i requi-
siti imposti dalla
¥ Mifid 2, la nuova
F B direttivaeuropea
arrivata in Italia il 3 gennaio
scorso, ci sono gli Etf. Si tratta
di fondi quotati che replicano
passivamente (senza il lavoro
di un gestore) I'andamento di
un indice. Strumenti di moda
sul mercato Usa che stanno
sempre piu incontrando i gu-
sti degli investitori italiani a
causa di costi bassi e un mag-
gior livello di trasparenza.
Senza considerare che la ri-
presa dei mercati sta regalan-
do soddisfazioniin Borsa.

«A livello europeo nel 2017,
secondo una ricerca Merrill
Lynch, i flussi su Etf azionari
hanno registrato nuovi record
con oltre 38 miliardi di euro di
raccolta, rispetto ai 37 miliardi
dei fondi attivi», sottolinea
Giancarlo Sandrin, head of as-

set management clients di
iShares Italy, «<una svolta im-
portante a favore del passivo.
Gli Etf rappresentano infatti
uno strumento semplice, tra-
sparente e a basso costo per
prendere un’esposizione sui
principali indici azionari e ob-
bligazionari. Sononegoziatisu
Borsa e il costo € consultabile
sul sito dell’emittente attra-
versoil total expenseratio».
Dove puntare, dunque? «Il
2018 ¢ partito bene. In partico-
lare alcuni temi e comparti
mostrano un trend interes-
sante», dice Salvatore Gazia-
no, direttore investimenti di
Soldiexpert scf. «Quello tec-
nologico ¢ uno dei settoriche é
andato meglionel 2017, ilcom-
parto ha chiuso in guadagno
per il sesto anno consecutivo e
con una crescita complessiva
del +200% circa negli ultimi
sei anni. Inoltre, nonostante
gliultimi dati sulle immatrico-
lazioninon siano stati esaltan-
ti, il settore automobilistico
nel2017haspuntato un guada-
gnodel +20% ein queste prime

sedute del 2018 ha guadagnato
il 6% circa. A fine 2017 si e assi-
stito anche a unrisveglio delle
materie prime e per questa ra-
gione, anche in una logica di
diversificazione, € interessan-
tel’Etf chereplicail settore eu-
ropeo delle risorse naturali».
«E attraente anche il settore
delle societa specializzate nel
turismo e nel tempo libero co-
me quello dei beni e servizi in-
dustriali-- Siemens, Airbus,
Abbad esempio-su cuiépossi-
bile posizionarsi tramite due
Etf appositi», conclude Gazia-
no.

L'investimento sul mercato
azionario resta dunque quello
pitredditizio per chivuole in-
vestire in Etf (e non solo). An-
che se é bene sottolineare che
il 2018 presentera qualche
ostacolo per chi punta sul vee-
chio continente. «Uno dei

principali elementi, pero, che
potrebbe attenuare la crescita
dell’azionario», dice France-
sco Citta dell'ufficio studi di
Copernico sim, «& un eccessi-

vo apprezzamento dell’euro
che potrebbe danneggiare un
tessuto esportatore».

Senza considerare la debo-
lezza del settore obbligaziona-
rio. «Nel corso del 2018 do-
vrebbe concretizzarsi I'avvio
della riduzione del Qe», conti-
nua Citta. «E difficile ipotizza-
re un rialzo dei tassi ufficiali
ma dovremimo assistere a un
aumento dei tassi di mercato
legato soprattutto alle aspetta-
tive future. In questo contesto
il comparto obbligazionario
sovrano dovrebbe produrre
rendimenti poco interessanti
mentre maggiori rendimenti
potrebbero essere conseguiti
dal settore bancario, storica-
mente sensibile alle variazioni
dei margini d’interesse».

Appare chiaro dunque che
I'unica soluzione per trovare
unpo’direndimentosiaquella
di affrontare un po’ di volatili-
ta e affacciarsi sul mercato
azionario, dimenticandoi cari
vecchi titoli di Stato che, or-
mai, rendono solo sui mercati
esotici e rischiosi.
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A&m:m_ le obb ioni societarie»

Chat con Sergio | wc_.ao__.n:m
senior strategist di Amundi sgr

.

Come andranno i tassinel 20187

«Le principali banche centrali dei Paesi-
avanzati si muoveranno verso una
progressiva riduzione dell’elevato E.o:o
attuale di stimoli monetari. Anchela Bee
haannunciato unariduzione del ritmo
di acquisti mensili da 60 a 30 miliardi, a partire % gennaio
e fino a settembre 2018: nel 83133 quindi, una
transizione che si preannuncia piuttosto moderata, ma con
rendimenti obbligazionari che appaiono destinatia
muoversi al rialzo su entrambe le sponde dell’Atlantico».

Dove puntare?

«] tassi dovrebbero subire rialzi moderati nel 2018,

favorendo ancora laricerca del rendimento, soprattutto

nella prima parte dell’anno, nell'ambito dei prodotti

m spread e in particolare delle obbligazioni societarie ;
ei bond emergenti. Nel mercato del credito societario,

E_w_.mSm. anche la ricerca del rendimento diverra

piu selettiva nella scelta di settori e rating, soprattutto

in funzione di valutazioni pit compresse che in passato».
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