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Processo di creazione dello strumento 
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Analisi continua delle posizioni  dei clienti e della 
propensione al rischio 

Ricognizione costante dei mercati e dei vari 
fattori di prezzo (Tassi, Dividendi, Volatilità…)  

Prima ipotesi di struttura del certificato e verifica 
sul mercato dell’assenza di un prodotto analogo 

Condivisione con l’emittente della bozza di struttura, 
pricing, emissione del prodotto 



Un caso concreto 
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Presenza del titolo Generali 
nei portafogli della clientela 

Prezzi di carico 
significativamente maggiori 
rispetto al valore di mercato 

Volontà dei clienti di 
mantenere l’esposizione sul 

sottostante 

Prezzi di carico     

Fixing del 

certificato 



Soluzioni proposte 
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 Ipotizzando una view sul titolo Generali positiva ma con una potenzialità 

di rialzo limitata (prezzo del sottostante pari a circa 18 euro al momento della creazione 

del prodotto e media dei target prices degli analisti pari a 18.58) 

 
 

 
 



Due situazioni per la clientela 
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Cliente A - Prezzo di carico moderatamente superiore ai 

prezzi attuali 

La soluzione proposta è un BONUS con scadenza pari a circa due anni 

 

- La barriera è posta al livello del fixing iniziale (16.90 euro) quindi, a scadenza, in 

caso di movimento avverso il cliente manterrà la stessa esposizione sul titolo 

sottostante rinunciando, però, a dividendi per circa il 3% annuo. 

- Trascorsi due anni, in caso di andamento positivo, anche se modestissimo, la 

struttura rimborserà il capitale investito maggiorato di un bonus del 40.5%, 

consentendo il recupero totale dell’investimento ai prezzi di carico di 23.6  euro. 

- Nell’eventualità di upside inaspettatamente positivo, si partecipa comunque al 

rialzo in modo integrale. 
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Cliente B - Prezzo di carico notevolmente superiore ai prezzi 

attuali 

La soluzione proposta è un BONUS con maturity pari a circa tre anni 

 

- La barriera è posta al livello del fixing iniziale quindi in caso di movimento 

avverso il cliente manterrà la stessa esposizione sul titolo sottostante 

rinunciando, però, a dividendi per circa il 3% annuo. 

- In caso di andamento positivo, anche se modestissimo, la struttura rimborserà il 

capitale investito maggiorato di un bonus del 57.5%, consentendo il recupero 

totale dell’investimento ai prezzi di carico di 26,50 euro. 

- Nell’eventualità di upside inaspettatamente positivo, si partecipa comunque al 

rialzo in modo integrale. 
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Quali drivers permettono queste soluzioni? 
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- Assunzione di una posizione (short) sulla volatilità, in relazione alla barriera 

(in questo caso posizionata sul livello del fixing iniziale). 

- Volatilità implicita venduta su un picco relativo e superiore a quella storica. 

- Effetto positivo sulla quotazione dei certificati in caso di calo della volatilità e 

viceversa. 
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E una volta emesso il certificato? 

Assicurazione della liquidità sul 
mercato secondario, grazie alla 

quotazione su un mercato 
efficiente (EuroTLX o SeDeX) 

Monitoraggio continuo della 
coerenza delle quotazioni col 

fair value 

Analisi costante sulle 
prospettive del sottostante e del 

certificato 
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Andamento sul mercato secondario: Bonus 2y 
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Azione 



Andamento sul mercato secondario: Bonus 3y 
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In conclusione… 

Origination
/Raccolta 

info 

Strutturazione 

con l’emittente 

Monitoraggio 
del 

secondario 
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Cliente «X» - Posizione in utile sul titolo Generali 

La soluzione proposta è un BONUS CAP con maturity pari a circa due anni 

 

- Consente di consolidare il guadagno conseguito 

- Garantisce una protezione notevole del capitale (Barriera Europea al 77%) 

- Yield Enhancement rispetto al solo incasso dei dividendi (15% di Bonus) 

Ma… 

- Mancata partecipazione ad eventuali notevoli rialzi del prezzo del 

sottostante (se superiori al Bonus) 
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Andamento sul mercato secondario: Bonus Cap 2y 
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