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• La crescita esponenziale del numero degli ETFs rende difficile seguirne l’evoluzione. 

• Esistono un’ottantina di “providers” di ETFs che, per differenziarsi e per guadagnare quote di 
mercato, devono emettere prodotti nuovi ed attraenti. 

• Vengono quindi lanciati sul mercato prodotti sempre più complessi e difficilmente comprensi-
bili per il “comune investitore”. 

• La nozione di ETFs come prodotto “semplice” è ormai oltrepassata. Dalla replica passiva di un 
indice comprensibile, siamo ormai entrati nel campo dei prodotti strutturati.

            Esempio: ETFs Short, ETFs Ultra Short, indici sottostanti gestiti attivamente (con criteri fonda-  
            mentali, qualitativi, …..) ETFs Attivi, …. 
 

• Ogni Provider costruisce i suoi ETFs diversamente. Esistono tre modi per strutturarli: 
            1)  Replica perfetta (es: iShares) 
            2) Replica statistica - campionamento - (es :iShares se il sottostante è poco liquido) 
            3) SWAP di performance (es: Lyxor, Deutsche Bank) 
            e ciò complica ulteriormente la possibilità di comprenderli. 
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Con la rapida espansione della gamma di ETF disponibili 
non è stato mai così importante come adesso capire le 
differenze fra prodotti che sembrano simili. Sebbene il 
TER rappresenti un elemento importante, è essenziale 
analizzare i costi nel contesto di altri fattori, quali ad e-
sempio il modo in cui il prodotto è strutturato, la precisio-
ne con cui un ETF rappresenta l'esposizione o il settore 
dichiarati e la liquidità associata a questo investimento. 
Se un ETF dovesse essere carente in merito a uno degli 
elementi sopra citati, anche se a prima vista dovesse 
sembrare relativamente a basso costo, potrebbe rivelarsi 
tutt'altro che efficiente.  

  

  
Ad iShares riteniamo che ci siano cinque fattori principali 
da considerare:  

  

  

Capire cosa possiede l'ETF 
Comprendere quali titoli l'indice dell'ETF detiene e consi-
derare come ciò possa avere un impatto sulla performan-
ce del portafoglio. Poiché ogni indice è unico nel proprio 
genere, le differenze nella metodologia usata per la loro 
costruzione, quali ad esempio la scelta dei titoli che lo 
costituiscono, il settore e lo stile per gli indici azionari e la 
qualità del credito e la scadenza per gli ETF obbligaziona-
ri, significano che ogni indice ha il proprio profilo di ri-
schio/rendimento.  

  

  

Valutare i costi complessivi 
Il Total Expense Ratio è solo uno dei vari fattori relativi al 
costo. Gli investitori dovrebbero considerare anche gli 
altri costi impliciti: 
• I costi delle negoziazioni: gli spread denaro/lettera so-
no di solito più ridotti nei fondi degli indici piú negoziati. 
• Costi di ribilancimento: poiché gli indici vengono ribilan-
ciati ad intervalli regolari, tali cambiamenti generano co-
sti per gli ETF, sebbene tali costi varino in base alla strut-
tura dell'Exchange Traded Fund.  

Gli investitori dovrebbero considerare inoltre come il se-
curities lending, o prestito titoli, possa far abbassare il 
costo del possesso di ETF. Oltre a prestare le quote-parti 
di un fondo ETF, alcuni provider hanno una particolare 
esperienza nel prestito del paniere di titoli che compone il 
fondo, per generare un rendimento supplementare. 

  
  

Scegliere un ETF semplicemente in base al TER può rivelarsi costoso 
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Esaminare da vicino la liquidità 
Il livello di liquidità di un ETF può contribuire considere-
volmente al costo complessivo. Gli ETF offrono due livelli 
di liquidità: quella data dal mercato secondario, che com-
prende le negoziazioni in borsa, e quella data dal proces-
so di creation e redemption nel mercato primario. Gene-
ralmente un ETF é liquido nella misura in cui lo sono i 
titoli sottostanti che lo compongono.  

  

  

Accedere alla struttura 
I diversi tipi di struttura degli ETF offrono esposizioni, 
rischi ed implicazioni differenti. Gli ETF che replicano fisi-
camente gli indici di solito detengono tutti i titoli contenu-
ti nell'indice, mentre quelli swap-based usano swap per 
replicare la performance dell'indice. Gli ETF swap-based 
possono ridurre il tracking error ed offrire efficienza fisca-
le, ma comportano un rischio controparte.  

  

  

Valutare il provider 
Il livello di esperienza e competenza nella gestione degli 
investimenti indicizzati variano considerevolmente fra i 
vari provider di ETF. Si devono considerare fattori quali le 
dimensioni dell'asset management per ottenere vantaggi 
su costi (ad esempio i costi relativi alla negoziazione di 
acquisto dei titoli che compongono l'indice), livello di sup-
porto per l'investitore, esperienza nella costruzione del-
l'indice e coerenza nel modello di business 
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