
MatteoSerio,diAcomeA

«S
ono
or-

mai
parec-

chi
glios-

servatori internazionali che
hanno esternato notevole

preoccupazione per la diffu-
sione dei fondi replicanti gli

indici, fenomeno che ha rag-
giunto dimensioni gigante-

sche,siaper flussi sia peram-
montari» afferma MatteoSe-
rio, Direttore Commercialee

socio AcomeA SGR.L’esper-
to spiegacheil tema sotto i ri-

flettori è l’effetto del partico-
lare algoritmo che governa

un indice a capitalizzazione,
azionario o obbligazionario

e che un Etf replica in modo
passivo. In termini finanzia-

ri, un Etf (azionario o obbli-
gazionario) sovrappesa per

definizione tutto ciò cheèso-
pravvalutato esotto-pesa i ti-

toli più convenienti. L’effetto
della diffusione dei prodotti
passiviècheingenti risorsefi-

nanziarie sono investite oggi
automaticamente a prescin-

dere dalle valutazioni equin-
di dalla convenienza finan-

ziaria del singolo titolo. A
questo si aggiunga un altissi-

mo rischio di omologazione
non percepita dagli utilizza-

tori di questiprodotti.
Cosa significa?

«UnEtf è senz’altroun modo

moltoeconomicoperreplicare
un indice. Sipotrebbe quindi

intuire che un portafoglio in
Etfpossaoffrireilmassimodel-

ladiversificazione.Nonècosi.
E’ emblematico infatti il caso,

ovviamentenonunico,deltito-
loExxonMobil:èpresentecon-

temporaneamentein206ETF
differenti tra loro (Value, Mo-

mentum, Low Volatility, High
dividend,etc,etc)».

Comeè possibile difendersi da-
gli Etf e dal loro meccanismo?

«Lasoluzionestaneifondiage-
stioneattivacheinvestonofuo-

ridagliindicipiùcompratida-
gli Etf. Per quanto riguarda i
fondiAcomeA,sulmercatoob-

bligazionarioprediligiamoob-
bligazionigovernativedialcu-

ni paesiemergenti con buoni
fondamentali e tassidi rendi-

mento molto elevatinell’ordi-
nedel6%/8%.Peralcunifon-

diAcomeAèdisponibileanche
la versionecon lo staccodella
cedola. Per esempio il fondo

AcomeA Performance,ha in-
cassatoaoggialmenoil6% di

cedoledaititoliinportafoglio,
chepotranno esserepagateai

sottoscrittoridelfondonelcor-
sodigennaio2020».

E sui listini azionari?
«Perquantoriguardal’investi-
mento in azioni,privilegiamo
titolieuropeiegiapponesipar-

ticolarmente a sconto, senza
tralasciare alcune occasioni
particolarmenteattrattive ne-

gliUsa.Asecondadell’orizzon-

te temporale è possibile farsi

guidaredalproprioconsulen-
te finanziario nella sceltadel

fondopiùadeguato». —
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