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A confronto

Una selezione di certificati di investimento (con il relativo nome commerciale ) che prevedono il pagamento di una cedola e una barriera distante dagli

attuali livelli di prezzo del sottostante

TIPOLOGIA .
Capitale protetto

Cagltale cond|znonatamente protetto No

Cagltalecondlznonatamenteprotetto No

Capitale condizionatamente protetto No

Crescendo rendimento
FREXA0006769 _memory mono sottostante

_PROTEZIONE ISIN ______ NOMECOMMERCIALE _  EMITTENTE _
100% _IT_OC_)059_7840127 _Targetcedola ~ ~ BancaAletti Pfizer
No DEOOOHV4CBI5 Cashci collect - Unicredit
_ .- IT0005199226  Couponpremium __BancaAletti _
_ NLO012317309  Cash collect doppia barriera BNP Paribas

Exane

SOTTOSTANTE  CEDOLA PERIODICITA
Pfizer ~  4,35% Annuale
~ Eni 3,15% Semestrale
Ftse Mib 4,45% Annuale
Banca Intesa 3,15% Semestrale
0,58% Mese

Banca Intesa

FoNTE: elaborazione su dati Bellelli.Biz

Certificato? Piace con il coupon

Nel terzo trimestre

i cash collect sono stati
il 29% delle emissioni
Come funzionano

e gli aspetti da valutare

Andrea Gennai

B Nel terzo trimestre del 2017 i
“cash collect” sono stati i certificati
piu collocati (29%) sul mercato pri-
mario secondo i dati Acepi (associa-
zione di settore). Un successo che fa
leva sul formidabile canale di
marketing, la cedola.

1 certificati di investimento vanno
molto dimoda, anchetraiconsulenti
finanziari. Vengono inseriti nei por-
tafogli dei clienti in un contesto di
rendimenti sempre pill compressi.
Sono strumenti complessi, ma pos-
sono fornire anche opportunita inte-
ressanti purché siconoscanoafondo
letecnicalita. Glistrumentipitdiffusi
sono i certificati a cedola a capitale
condizionatamente protetto: questo
significa che pagano dei premi e of-
fronouna garanzia a condizione che
il sottostante nonvioliunlivelloindi-

cato (barriera). Se questo accade re-
plicano il mercato senza un paraca-
dute di protezione. Le barriere sono
di tipo europeo o0 americano: le pri-
me, le piti frequenti, scattano solo in
prossimita di date prefissate mentre
le seconde durante I'intera vita dello
strumento.

«Chesichiaminocashcollectocon
altri nomi - spiega Andrea Zanella,
consulente finanziario indipendente
-ilprincipiochecontaéquelloche pa-
gano una cedola. Si possono sotto-
scriverein collocamento mapossono
avere un costo elevato che puo atte-
starsi anche al 3% mentre sul secon-
dario é pit1 conveniente. Acquistarlia
mercato significa accettare le propo-
ste bid and ask del market maker e
spesso gli spread sono elevati, nel-
lordine dell’1%. Nei momenti di ten-
sione gli spread tendono ad allargar-
si. Per ridurre la volatilita & opportu-
no puntare su strumenti che hanno
cedole pill frequenti, con cadenza
mensileo trimestralead esempio. In-
fine € opportuno puntare sulla bar-
riera ditipo europeo».

Secondo l'esperto, i sottostanti
menorischiosisononell’ordinequel-
lilegati agli indici, alle valute e poi sui
singoli titoli azionari. Cisono poisot-
tostanti legati ai basket di indici o

azioni e questi possono essere pill
complessida gestire.

«I certificati - conclude Zanella -
sono esposti al rischio emittente e
quindi vanno ben diversificati. Oggi
sonounabuonasoluzione periporta-
foglipoichépossonoproteggereilsot-
toscrittoredaribassidiBorsafinoaun
limite prefissato (barriera) producen-
dounreddito che pubanche compen-
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Certificati '
| certificati di investimento sono i
derivati cartolarizzati, ovvero ,
una combinazione di contratti |
finanziari incorporati in un titolo, |
negoziabile come un titolo :
azionario. Questi prodottisono |
emessi da istituzioni finanziarie |
che siassumono I'obbligo dei |
pagamenti dei flussi dovuti, ‘
coerentemente con quanto :
contenuto nell'apposito \
prospetto informativo. Cisono |
quattro categorie distrumentie |
sono esposti al rischio !
emittente. 1
|
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sare eventuali minusvalenze presenti
nel dossier. Sono strumenti comples-
sievannoanalizzati attentamente».
In genere il risparmiatore ha in
mente solo i certificati a capitale
“condizionatamente protetto” men-
trein realta esistonoancheversionia

capitale protetto, ossia che salvo de-"

fault dell’emittente, rimborsano una
quotaprestabilita di valore nominale
(avolte la protezione é al 100% men-
treavolte del 90 095%, per stare sulle
tipologie piti frequenti), oltreal paga-
mento di una eventuale cedola. «So-
no strumenti - commenta Gabriele
Bellelli, consulente finanziario indi-
pendente - a basso grado di rischio».
Meglio puntare sui certificati a capi-
tale protetto o condizionatamente
protetto? «Dipende dalla propensio-
nealrischio del risparmiatore - spie-
ga Bellelli -. Quelli a capitale condi-
zionatamente protetto hanno mag-
giori oscillazioni e quindi sono pitt
adatti peril trading. In linea generale
conitassiazerooggihasensoavereil
10-20% del proprio portafoglio in
certificati, anche con un approccio
delbuonpadredifamiglia.Itrefattori
chiave da monitorare sono la distan-
zadallabarriera, laliquidita del certi-
ficato ela volatilita del sottostante».
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