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RISPARMIOQ & INVESTIMENTI

STRATEGIE AZIONARIE

Gli strumenti

A confronto

Unselezione di Etf equalweight conibenchmark diriferimento e le Bor se dove sono quotati

I5IN NORME BENCHMARK RORSA
FROOT12805687 Amundi ETF M3CI EuropeBuyback A /1 M5CI Europe EqualWght BuybadkYIdNREUR  Borsalt
IEOOBONTKC32 iSharesEdgeMSCIEurp SZFArETFE Acc  MSCI Europe Mid Equal Weighted NREUR Borsalt.
IEOOBP3Q/D73 iSharesEdge MSCI WIid Size Fctr ETF $3Ace  MSCI World Mid Equal Weighted NRUSD Borsalt.
LUO599613147 Ossiam STOXXZEuré00EqWe NRETF 1T STOXX Europe 600 Equal Weight NR EUR Borsalt.
IEOOBZOCY G46 KFTSE100 Equal Weight ETF 1D FTSE 100 Semi Annual Equal Wghtd NRGBP London SE.
IEOOBLNMYC20 K S&P S500Equal Weight ETF1C S&P 500 Equal Weighted NRUSD Ketra
IEOOBLY10G30  MS ScientificBetaGlbEqFact ETF USD Sci-Beta Dvip MuBetaMuStgy EQWENRUSD - London SE.
IEOOBPYPPKOO  MS ScientificBetalS EqFact ETFUSD Scritf BetalJs MB Mt-StraEql-WE NR USD London SE.
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Gli indici senza pesi battono il mercato

Gli strumenti “equal
weight” non usano
il metodo della
capitalizzazione.

1l caso dell’'S&P 500

Andrea Gennai

L'investimento azionario che so-
vrappesalesmall capoffredegliex-
tra rendimenti nel medio ¢ lungo
termine. La statistica dei cosiddetti
indiciborsisticicequal weight»par-
la chiaro se raffrontata agli indici
tradizionali.

L’'indice «equal weight», come di-
ce i termine inglese, significa *iden-
ticopeso”. Questovuol direchetuttii
titoli azionari all’interno dell’indice
hannolo stesso peso, indipendente-
mente dalla capitalizzazione. Ad
esempio nell’indice S&P foo tutte le
azioni hanno la stessa incidenza ¢
quindi Microsoft (1 titolo pill impor-

tanteconunpesodipoco superioreal
4%) vale come la pit oscura delle
srniall cap chelocompone.

Sitrattadiunapproccio, introdot-
to una ventina di anni fa, che non
adottail metododella capitalizzazio-
ne, tipicodegli indici trad izionali, per
cui il peso di un titolo va in base a
quanto capitalizza. Questo metodo
impatta anche sull’incidenza dei set-
tori all’interno diun indice aziona-
ric: ad esempio sull’azionario Usa i
tecnologici perdono importanza a
frontediuna maggiore incidenzade-
gli industriali.

Analizzando lindice 5&P coo, il
pill importante al mondo, relativa-
mente alle due versioni, sipuo facil-
mente notare che nell ultimo decen-
nio, senza computare i dividendi,
l'indice «equal weight» ha sempre
fattomeglio rispettoaquelloa capita-
lizzazione e oggi evidenzia una so-
vraperformance intorno al zo per
cento. Ma cotneé possibile?

«Nell’'indice a capitalizzazione -
spiega Roceo Probo, analista Consul-
tique - ititolipit grandipesanodipit

mentre inquelli equal welghtc'e una
sona di parificazione e tutti pesanc
allo stessomodo. Questosignificada-
re maggiore importanza alle small
cap. L'approccioequd weicht ripren-
deglistudidi Famae French, secondo
i qualici sono dei sovrarendimenti
non spiegabilidai modelliclassicidei
mercatie sonoimputabiliproprioalle
migliori performance delle societa
con minorecapitalizza ziones.

Nel lungo periodo questo metodo
offre dei vantaggi dirmostrabili stati-
sticamente. L'effetto si amplifica
maggiormente negliindicidoveil pe-
so di alcuni colossi & piu rilevante.
«Anchenoi -continua Probo -locon-
sideriamo nelle nostre asset alloca-
tion anche se come logica satellite.
Offrecormunqueunabuonadiversifi-
cazione e anche gli Etf che sono di-
sponibili per gli investitoriretail sono
una buona opportunith e non danno
rischi maggiori rispetto agli indici
tradizionali».

Anchea Milanoci sono Etffquotati,
che adottano questa strategia (vedi
tabella), e rappresentanc strumenti

LE CARATTERISTICHE
DEGLI INDICI USA

VOLATILITA MENSILE

[Iraffronto tra lindice S&P 500
equal weight e guello
tradizionale evidenzia della
differenze legatealmaggior
pesodellesmall cap nelprimo
indice, Questo determing un
aumento della volatilita che,
prendendo inanalisigliultimi1s
anni, sitraduce inun

4.5% mensileper il primo indice
mentre il secondo siattesta al
3.8%. Cid significa cheanche il
drawdown, owvero [a massima
perdita potenziale dai massimi,
& maggiorepear indice equal
weight conun 55% contro il
50%, L'indice equalweight ha
complessivamente una
performancemigliors.

utilizzatidaiprofessionistidel setto-
re.«Datempo - commenta Vincenzo
Bernardini, consulente finanziario -
analizzola strategia di investimento
equal weicht per capire le differenze
conl’approccio tradizionalea capita-
lizzazione, Le statistiche ci dicono
che 'equal weight sull’S&P oo, ad
esempio, ha sovraperformato l'indi-
ce a capitalizzazione negli ultimi 10
anni,conun rmassirnodrawdounm leg-
germentesuperioreeduna maggiore
volatilith, dovuta all'incidenza delle
smallcappitielevata. Unbeneficioin-
negabile écomunguela riduzione del
rischio diconcentrazionediportafo-
glio, inoltre, l'esigenzadiriequilibra-
re i pesi ogni trimestre aggiunge un
aspettocontrarianalla strategia, per-
chévengonovendutiivincentiedac-
quistatiiperdenti».

Gli indici «equal weight>» possono
quindi offrire un naturale commple-
mento, in ottica di diversificazione,
alle strategie trend -follower che mi-
ranoatrarrebeneficiodalletendenze
presenti sul mercato.
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