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Amundi propone
Etf low cost in dollari

La nuova emissione della linea Prime abbina un costo assai
contenuto a un’ampia diversificazione sui corporate bond

di Fausto Tenini

ra gli ultimi listing su ETFplus si segnala il pro-

dotto Amundi Prime Us Corporates, che cavalca
il trend della massima compressione dei costi. Negli
ultimi anni si & osservata una netta preferenza da
parte degli investitori, istituzionali e non, a favore
di prodotti a basso costo, tanto in ambito azionario
che nel contesto obbligazionario. A scapito di fon-
di a gestione attiva che spesso non sono in grado di
coprire gli enormi costi applicati rispetto a una stra-
tegia passiva, ottenendo una sottoperformance del
benchmark. In questo quadro si collocano le linee di
Etf a bassissimo costo lanciate da numerosi provi-
der, incluso Amundi, che toccano sottostanti core. La
gamma Amundi Prime lanciata a marzo 2019 ha co-
si gia incassato oltre 500 milioni di euro di masse in
gestione, e offre Ter pari allo 0,05% appoggiandosi
a indici di Solactive, un fornitore molto competiti-
vo in termini di costi rispetto a brand pit blasonati
(Msci ecc.). Lindice replicato & il Solactive usd
Investment Grade Corporate Bond, che
attualmente ingloba ben 5845 com- %
ponenti, ed & il pit esteso indice <
obbligazionario corporate a li-
vello mondiale, tra i piu liquidi
a livello globale. E chiaro che
risulterebbe poco sensato re-
plicare fisicamente per esteso
un indice cosi ampio e quindi
viene utilizzata la metodolo-
gia campionaria. Guardando
al breakdown settoriale, si evi-
denzia che il 22,2% dell'indice ¢ rappresentato dalle
banche, seguite dal 15,5% di beni di consumo non ci-
clici, 11% circa di energetici, 8,2% circa di telecoms,
7,4% di tecnologia ecc. In merito ai Paesi, ben 54,
che compongono il benchmark (ma i bond sono sem-
pre emessi in dollari Usa) spiccano giustamente gli
Stati Uniti (73%), seguiti da Uk (4,3%), Paesi Bassi
(3% circa), Canada (2,6%), Giappone (2,1%) ecc. La
grande dispersione dell'indice fa si che i singoli no-
mi a maggior peso abbiano in ogni caso un contributo
minimo: e infatti gli emittenti a maggior rappresen-
tativita sono GE e AB Inbev, ma entrambi fermi sotto
lo 0,2%. Il rating creditizio medio ¢ alto, BBB+, gra-
zie al fatto che 1140% dei bond sono A, il 7% circa AA
e il 2,4% AAA, e la rimanente parte BBB con pres-
soché totale esclusione di emissioni non investment
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grade. Le statistiche di lungo corso confermano in
ogni caso che si tratta di un indice molto fedele ad
altri benchmark solitamente utilizzati per coprire
l'asset class. Ad esempio il beta dell'indice Solactive
Usd Corporate Bond rispetto al Bloomberg Barclays
Us Corporate Bond & prossimo a 1, con una correla-
zione di 0,97.
Anche in termini di performance non si evidenzia-
no gap. Valorizzando in dollari Usa, negli ultimi due
anni entrambi gli indici hanno reso poco piu del 16%
mentre allungando lorizzonte a dieci anni si calco-
la il 70% circa per l'indice di Solactive rispetto al
Bloomberg Barclays. I corporate bond in dollari con-
tinuano ad attirare flussi anche per via del confronto
vincente con 1 valori di rendimenti espressi dall’area
euro, prossimi allo zero, oltre che per la capacita di
diversificare il portafoglio. Il valore di rendimento a
scadenza per l'indice Solactive UsdCorporate Bond
oggi pari al 3,24% impreziosisce l'offerta, soprattutto
se confrontato con lo 0,4% annuo offerto dai paral-
leli corporate bond in euro seppur questi
ultimi con duration pin contenuta. La
duration del benchmark utilizzato
da questo Etf & pari a 7,7 anni,
con una vita media residua dei
bond di 11,1 anni. Ma oltre
allo yield viene utile la corre-
- lazione rispetto all’azionario
molto blanda, il che aiuta in
contesti di volatilita dell’as-
set class piu rischiosa. Il beta
che si fotografa (a 4 anni su
base settimanale) dell'indi-
ce di Solactive rispetto all'indice S&P500 ¢ pari a
-0,02, confermato dalla correlazione lineare di-0,08,
Un sell-off azionario puo quindi trovare mitigazio-
ne da una differente dinamica dei bond corporate, in
valuta dollaro. E chiaro che il rischio derivante dal-
le oscillazione del cambio euro-dollaro va tenuto in
particolare considerazione. Ma quantomeno si par-
te da un rendimento di una certa consistenza senza
esporsi al contesto high yield. Tecnicamente ¢ leci-
to attendersi un leggero deprezzamento del dollaro
rispetto all’euro se anche nel 2020 proseguira la di-
namica di taglio dei tassi da parte della Fed. Ma con
uno yield del 3,24% annuo si possono dormire son-
ni tranquilli, tenendo presente che I'investimento va
considerato nel medio termine e non certo valutato
dopo qualche mese. (riproduzione riservata)
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IL GIUDIZIO DI MFIU — MILANO FINANZA INTELLIGENGE UNIT

SCHEDA ETF

Amundi Prime US Corporates

Il rischio primario e legato alle oscillazioni del dollaro Usa, mentre la massi-
ma diversificazione e il rating medio-alto sono garanzia di sicurezza

A chi & adaito. A chi intende raggiungere rendimenti obbligazionari pil
elevali, a fronte di unrischio aggiuntivo pari al maggior rendimento conseguibile.
In quale misura. |l peso dell'investimento € opportuno che non superi il 25%
del controvalore complessivo del portafoglio.

Obiettivo e rischi dell’investimento. Diversificazione degli impieghi
obbligazionari su titoli societari appartenenti all’area Usa (prevalentemente
di tipo investment grade), perseguibile non agevolmente a livello di singoli
bend, finalizzata a un aumento delle opportunita di guadagno. L'Etf espone
'investitore a una volatilita non elevata. L'impiego & soggetto al rischio
di cambio, essendo il sottostante espresso in valuta differente dall’euro,
comportando sia una dose aggiuntiva di rischiosita e sia un’opportunita di
guadagno.

Occhio ai Titoli

Codice Isin:
Emittente:
Tipologia MF sottostante:

Mercato di quotazione:
TER annuo:
Frequenza dividendi: Non

Banca depositaria:

Duration modificata:
Vita media residua:

Categoria MF del sottostante:  Obbligazionario

Indice sottostante: Solactive Usd Investment
Grade Corporale Bond

Descrizione Indice:  Paniere molto diversificato
di obbligazioni socielarie mondiali emesse in

dollari Usa
Valuta di denominazione: Dollaro Usa
Valuta di quotazione: Euro
Rischio di cambio effettivo: dollaro Usa
Leva rispetto al sottostante: Nessuna

Metodo di replica: Fisica con campionamento

Numero di componenti dell’indice: 5845
Patrimonio: 5 novembre 2019, 12,5 milioni di

dollari
Prestito titoli: si
Market maker: Bnp Paribas

Rendimento effetlivo a scadenza: 3.24%

LU2037749152 = Tutli i prospelii informativi deghi emittenti
Amundi » Schede informative di dettaglio

= Analisi dei rischi e delle opportunita

« 1l giudizio analitico di MFIU

= Funzioni di ricerca con criteri multipli

« Educational: eapire e operare con Etf e bond

Ohbligazionario

Corporate Usa

Tutte le offerte di Etf e bond ai raggi X

www.milanofinanza.it/emissioni

ETFPlus- Borsa Italiana
0,05%
sono previsti dividendi

Caceis Bank
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