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I trend in atto 

nel settore



L’industria dell’asset

management ($ trillioni)

Fonte: The Boston Consultin Group «Global Asset management 2018  - The digital metamorphosis»



L’industria del passivo

Fonte: Vladyslv Sushko, Grant Turner, «The implication of passive investing for securities markets», Bis Quarterly Review, March 2018



Il mercato degli ETF

Fonte: https://etfgi.com



Il mercato degli ETF
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I perché della crescita

• Inefficienze di alcune gestioni attive

• Livello dei costi e accesso facilitato su 

specifici mercati

• Liquidità 

• Versatilità nell’utilizzo e innovazione 

nell’offerta

• Evoluzione regolamentare



Gestioni attive inefficienti?

Fonte: SPIVA, S&P Indices vs Active, https://us.spindices.com/documents/spiva/spiva-us-mid-year-2018.pdf; 
https://us.spindices.com/documents/spiva/spiva-us-mid-year-2018.pdf, dati a giugno 2018

https://us.spindices.com/documents/spiva/spiva-us-mid-year-2018.pdf
https://us.spindices.com/documents/spiva/spiva-us-mid-year-2018.pdf
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Il closet tracking

Fonte: ESMA, https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/2016-165_public_statement_-
_supervisory_work_on_potential_closet_index_tracking.pdf
Active share: quota del portafoglio del fondo che si discosta dal benchmark
R2: quota della performance del fondo spiegata da una variazione della performance dell’indice

• Esistenza segnalata dall’ESMA 

• Analisi su 2.600 fondi azionari lanciati in Europa prima 
del 2005, con AUM superiori a 50 mln. € e commissioni di 
gestione superiore allo 0,65%

https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/2016-165_public_statement_-_supervisory_work_on_potential_closet_index_tracking.pdf
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Livello dei costi e facilità di 

accesso su specifici mercati

• Basso livello dei costi degli ETF

• Maggiore attenzione ai costi di 

gestione anche per la compressione 

dei rendimenti

• Elevati costi di accesso e di 

negoziazione su specifici mercati

• Accesso facilitato



www.mefop.it

Liquidità

• Due livelli di liquidità

– Volume di scambio sul mercato 

secondario

– Liquidità dei titoli sottostanti garantita 

attraverso il processo di 

creazione/rimborso

• Il caso del mercato obbligazionario



Turn over del mercato 

obbligazionario IG US

Fonte: BlackRock,  «The next generation bond market»



Arretramento dei dealer e 

crescita degli ETF 

Fonte: BlackRock, Addressing Market liquidity: A Broader Perspective on Today’s Bond Markets, Novembre
2016



Versatilità nell’utilizzo degli ETF



L’innovazione nell’offerta e le 

strategie smart beta
Strategie %

Multifactor 49%

Low volatility 35%

Value 28%

Fundamentally weighted 19%

High quality 19%

Minimun variance 16%

Maximum diversification 12%

Equal weight 11%

Momentum 10%

Dividen/income/yield 8%

Risk Parity 7%

Investitori in 

ETF smart beta 

48%

(26% nel 2015)

Fonte: FTSE Russell (2018), Smart beta: 2018 global survey findings from asset owners, 
https://www.ftserussell.com/sites/default/files/smart-beta-2018-global-survey-findings-from-asset-owners-
final.pdf
Nota: Campione costituito da 185 investitori istituzionali (Nord America 54%, Europa 31%, Asia e Pacifico 
11%, altro 4%) per AUM oltre a 2.000 mld $
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Evoluzione regolamentare

• Retail Distribution Review in Gran Bretagna, 
Mifid II, Fiduciary rule negli USA,…

• Trasparenza sui costi

• Agire nel miglior interesse del cliente

• Transizione verso modelli di consulenza 
indipendente 
– Adozione di un sistema commissionale 

alternativo alle retrocessioni delle commissioni

– Servizi di consulenza a valore aggiunto e non 
semplice vendita di strumenti

– Maggiore spazio per prodotti trasparenti e a 
basso costo


