23-11-2009

1 s Pagina  3a
CorrieNeonomia 13

Settimanale Data

Strategie Nei primi nove mesi emissioni cresciute del 65% rispetto al 2008. La guida per utilizzarli al meglio e senza rischi

Certificati Un portafoglio double face

Quelli con garanzia servono da protezione, <bonus» ed «express» per dare pepe al rendimento

DI MARCO SABELLA

rmai fanno parte a pie-

no titolo degli stru-

menti «classici» di ge-

stione di portafoglio.
E vengono utilizzati tanto dai
risparmiatori fai-da-te quanto
all'interno delle gestioni patri-
moniali piti complesse, al pari
di prodotti come i fondi o gli
Etf. Sono i certificati, quegli
strumenti derivati, con o senza
effetto di leva che investono in
sottostanti come indici di bor-
sa, singoli titoli azionari, mate-
rie prime.

tina bussola

«I certificati di investimento.
Mercati, strutture finanziarie,
strategie gestionali», &un volu-
me curato da Mauro Camelia,
docente di tecnica bancaria al-
la Facolta di Economia del-
I'Universita di Siena appena
pubblicato dalle edizione de 1l
Sole 24 Ore che fa il punto sul-
lo stato dell’arte e sulle poten-
zialita di questo strumento fi-
nanziario. «La presenza dei cer-
tificati nei portafogli degli inve-
stitori italiani non & ancora ai
livelli raggiunti in Germania e
in Svizzera, ma l'interesse con-
tinua a crescere», spiega Came-
lia. Come provano del resto i
dati dei primi tre trimestri del
2009. Da gennaio a fine settem-
bre, infatti, 'aumento delle
emissioni ¢ stato del 65%.ri-
spetto ai volumi del 2008.

«Oggi i maggiori vincoli a
una ulteriore crescita della lo-
ro diffusione si pongono a livel-
lo di distribuzione, con le ban-
che di piccole dimensioni me-
no propense delle grandi a uti-
lizzarli e a consigliarli», aggiun-
ge Camelia.

L’'uso accorto dei certificati
richiede un certo livello di con-
sulenza da parte dei distributo-
ri e di consapevolezza da parte
di chi sottoscrive lo strumento.
«Una buona informazione & ne-
cessaria affinché non si ripeta-
no gli errori che in anni passati
hanno caratterizzato la diffu-
sione di strumenti come i cove-
red warrant», ricorda Camelia.

Per questo il volume, oltre a
fare il punto sulle caratteristi-
che giuridiche e fiscali dello
strumento, si focalizza proprio
sull’ottimizzazione dell'impie-
go dei certificati all'interno di
portafogli ben diversificati. Par-
tendo dalla ormai tradizionale
distinzione da parte degli stu-
diosi e degli- operatori di finan-
za, tra componenti «core», il
nocciolo del portafoglio, e scel-
te «satellite», in cui l'investi-
mento si dirige verso attivita
pitt rischiose ma con la missio-
ne di generare rendimenti piu
alti rispetto alla media, — lo
studio approfondisce le moda-
lita di impiego dei certificati in
entrambe’ le situazioni.

«Per quanto riguarda la com-
ponente "core" si & rivelato
adatto I'utilizzo di certificati
con garanzia totale oppure par-
ziale del capitale. Da notare
che questi ultimi si sono dimo-
strati la tipologia pill efficiente
in assoluto», spiega Camelia.
Mentre per la parte «satellite»
del portafoglio i certificati che
permettono di rafforzare la red-
ditivita sotto particolari condi-
zioni, come i Bonus o gli Ex-
press Certificates sono la scel-
ta pil appropriata. Insieme a
quelli che hanno sottostanti co-
me materie prime, valori im-
mobiliari, o indici dei paesi
emergenti.

«La proliferazione di nuovi
strumenti, spesso dotati di ca-

_ratteristiche molto differenzia-

te, ci ha spinti a realizzare una
mappatura degli oltre 200 certi-
ficati esistenti e quotati sul seg-
mento Sedex di Borsa Italia-
na», dice Adele Bricchi, diretto-
re di 'associazione di
categoria che raggruppa gli ot-
to principali emittenti di certifi-
cati attivi in Italia. «Questa
mappatura ci ha permesso di
individuare quattro macro-ca-
tegorie», aggiunge. Ecco dun-
que che le tipologie di base so-
no riconducibili a prodotti con
capitale protetto, a certificati
dotati di una protezione condi-
zionata del capitale, fino a
quelli senza protezione del ca-
pitale oppure a leva.

innovazione

Ma il mercato dei certificati,
che proprio grazie e a questi
sforzi di razionalizzazione e di
informazione sulle caratteristi-
che di base dei prodotti, & an-
cora lontano dall’aver esaurito
il suo potenziale. «L'innovazio-
ne & legata alla natura stessa
del prodotto che si propone co-
me strumento di investimento
a due anni e che si adatta conti-
nuamente alle mutevoli esigen-
ze del mercato», afferma Cri-
stophe Grosset, responsabile
dell’area certificati quotati in

"Unicredit, uno dei principali

emittenti italiani e membro di
«Innovazione non signi-
fica complicazione. Bensi ricer-
ca di tutte quelle occasioni ca-
paci di creare valore aggiunto
per il sottoscrittore che non po-
trebbero essere colte se non ci
fosse questo strumento», con-’
clude Grosset.
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| prodottl piu scambiatl ele strategle che piacciono dl pil

Ripartizione % in base al controvalore giornaliero medio.
Dati dal 19/10 al 18/11

Benchmark.
1,32% ‘

Leverage Cerlificates: @
5,85%

Investment Certificates @

Covered Warrants 4 |
: 13,49%.

W % evoluzione / mese precedente

Ripartizione % in base al controvalore glornaluero medio.
Dati dal 19/10 al 18/11

TwinWin # o
; Express M

Equity Protection &

‘Benchmark «*

. 0
Bonug b5 $20%
20,67%

Fonte: Elaborazioni UniCredit Group -

Conc
57 Lhit parade degli scambi...
INVESTMENT CERTIFICATES
Codice Isin | Emittente | Sottostante = | Scadenza | ~ Tipo | Controvalore medio*
| 70604453301 | Aletti |ENI | 22012010 gutty / Protection . 1791
| DEDQOHV778W2 | UniCredit | STMICROELECT. 17122010 | Equity Protection 329
| DEOOOHV778S0 { UniCredit | ENI | 17122010 | Equity Protection - 255 |
{T0004486822 IMI | EUROSTOXX50 3%.04.2013 | Equity Protection Cap Certificate 197
DE00OSGSYDSH | Société Générale | ENI | 14042091 |Bohus 5 148
Fonte: Elaborazioni UniCredit. Dati dal 19 ottobre al 18 novembre . *Media scambi giornalieri in migliaia di euro
Benchmark_Mercato-Sedex -
Codice Isin | Emittente | Sottostante Scadenza | Controvalore medio* ¢
NLO006253759 | Rbs ~{ORO. | 2010 A - o
[T0004157480 | IMI | OIL FUTURE | &a g3.2088 | 61 /
NLO006329989 | Rbs | Eur Euribor3m Trmmi | 1507.2013 43 _i ﬁ({: B
NLO0O6263809 |Ros | NIKKEI25 _.4___;L;31‘s‘£23_“1_ .
NL0000019727 | Rbs [ORO "~ [ 18082010 | 24
Fonte: Elaborazioni UniCredit. Dati dal 19 ottobre al 18 novembre *Media scambi giornalieri in migliaia di euro
e quella dei rendimenti
INVESTMENT CERTIFICATES
Codice Isin | Emittente | Sotiostante | Scadenza | Tipo Rendimento |
FNL0006042319 _ |ABN | CARREFOUR 18102010 [ TwinWin o 574%
DE000SG1DX35 | SG HANG SENG ChinaEntr. | 18412010 | Bonus . I 544%
[ NLO006208126 | ABN [ HANG SENG ChinaEntr. | 28.03.2013 |Express ) | 538%
| X50274554921 | SG | S&P/Bric 40 | 28122011 Bonus | 510%
| NLO000810778 | ABN | ATLANTIA [ 14.03.2010 Qutperformance : | 4,94%
Fonte: Elaborazioni UniCredit. Dati dal 19 ottobre al 18 novembre
Benchmark-Mercato Sedex _ ) .
Codice Isin | Emittente | Sottostante | Scadenza |
NLOD06253783 | ABN | China SHANGHAI B Share I f‘? 34.2010
NL0000194934 | ABN | China SHANGHA! B Share
NL0006253767 | ABN IPALLADIO
NL0000401263 | ABN | PALLADIO
| DEOODHV7LLA4 UniCredit | DJ-UBS Frumento

Fonte: Elaborazioni UniCredit. Dati dal 19 ottobre al 18 novembre

Benchmark-Mercato Cert-X
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~ Codicelsin Descrizione - ine periodo| nensile
_DEOOOHV7LLA4 UniCradit Benchmark Dj Ubs Frumento ( OpenEndfaperto) | ¢ i 1188%
"DEOOQHVIBHES | UniCredit Benchmark Dj Ubs Metalf alli preziosi Open End {aperto) T Y 7,57% g%
_DEO0OHV16HK6 [ UniCredit Benchmark Dj Ubs Cereali Open End (aperto) 1 | 856%
IT0004178296 | UniCredit Delta Select Fund Certificate 16.03.2010 o | 1 4,84% W
DEQOOHV77675 __ {-UniCredit Benchmark DjStoxx Vendita al dettagfio Open End (aperto) | L 430%
Fonte: Elaborazioni Tix. Dati dal 19 ottobre al 18 novembre .
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‘L'indice é tornato a ridosso dei mas-
simi a 24,560 punti. Il superamento
di quest’ultimo livello potrebbe por-
tare l'indice verso l'obiettivo finale
rialzista a 29.500. Attenzione a even-
tuali cedimenti delte medie mobili.

Uno sconto
redditizio

£ pprofittare del rialzo dei
4 % mercati per staccare una
§ % cedola corposa. E 'oppor-
tunita che si offre, con buone pos-
sibilita di successo, a chi acquista
sul mercato secondario i Di-

scount Certificates il cui sottostan-

te ha superato il prezzo massimo

di rimborso.

I Discount Certificates realizza-
no una strategia opzionaria che
permette di acquistare con uno
sconto compreso frail 10 e il 15%
titoli azionari o indici. Il «costo»

di questa opportunita & dato da

un.limite massimo all'apprezza-
mento del sottostante. :
Nef caso di certificati emessi su
azioni (ad esempio riferiti a Fiat o
Ubi Banca) il prezzo corrente & su-
periore del 20-30% rispetto a
quel massimo teorico. Chi acqui-
sta 0ggi quei certificati li paga
dunque con uno sconto sul prez-
zo di emissione e ha buone pro-
babilita di vederseli rimborsare al
prezzo massimo teorico. Con un
guadagno che attualmente oscil-
lafrail 5 eil 7%.
M. SAB,
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