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Tecniche, metodi, strumenti: conoscere di pit per investire meglio

CAPIRE & SCEGLIERE
| CERTIFICATI

Il nuovo sito dell'ACEP!, I'associazione degli emittenti, offre la mappa di tutte
le tipologie di strumenti con la spiegazione chiara delle caratteristiche di ciascuna.
E grazie a uno speciale Selector aiuta la ricerca e la selezione del prodotto giusto

al 2007 I'ACEPI, Associazione

Italiana Certificati e Prodotti di
Investimento, & impegnata a segui-
re la crescita del mercato dei pro-
dotti strutturati, in particolare dei
certificati, perché tale mercato pro-
segua il suo sviluppo in modo so-
stenibile e trasparente. La grande
sfida da parte di chi vi opera, in par-
ticolar modo degli emittenti, come
emerso anche da una recente ricer-
ca condotta dall’Universita Bocconi
in collaborazione con ACEPI stessa,
(vedere Investire numero 04 aprile
2010) e riuscire a far comprendere
agli utilizzatori le caratteristiche e le
potenzialita di questi strumenti. In
questa ottica e nato il sito internet
www.acepi.it finalizzato a fornire
informazione e formazione sui cer-
tificati.

m a cura di Adele Bricchi
Segretario Generale ACEPI

Cercheremo qui di seguito di illu-
strare brevemente come é stato
pensato e realizzato questo sito.

Gia dalla home page (figura 1) si
puo notare che il sito & suddiviso in
tre sezioni: una sezione istituziona-
le che presenta |'associazione (Chi
siamo) e le sue attivita, con infor-

mazioni, dati di mercato e statisti-
che prodotte da ACEPI stessa, una
sezione dedicata alla Mappa dei
Certificati e alla spiegazione delle
principali caratteristiche di questi
strumenti di investimento, nonché
alle loro modalita di utilizzo (Edu-
cational); infine il sito presenta una
sezione di ricerca e selezione di tutti
i certificati quotati su Borsa Italiana
e su altri mercati o sistemi di scam-
bi organizzati (Smart Investor).

La sezione Chi siamo descrive ACE-
Pl e i suoi obiettivi, gli organi so-
ciali, gli associati e le varie attivita
che I'associazione svolge nel corso
dell’anno.Tra le attivita si ricordano
la compilazione e I'aggiornamento
della Mappa dei Certificati, la raccol-
ta e la pubblicazione dei dati trime-
strali relativi al mercato primario in
Italia dei certificati, i contributi che
I'associazione fornisce in ambito
regolamentare e il Decalogo, cioe
un insieme di regole e di impegni
che gli associati ACEPI hanno deci-
so di condividere e di rispettare.

La sezione Educational, oltre a una
descrizione dei certificati nella loro
forma piu ampia, prevede 'appro-
fondimento della Mappa dei Certi-

ficati (figure 2a e 2b).

La Mappa, adottata anche da Borsa
Italiana —~The London Stock Exchan-
ge Group, é stata ideata e realizzata
da ACEPI qualche anno fa proprio
per fornire all'investitore privato
e alle reti di distribuzione (private
bankers e promotori finanziari) uno
strumento di sintesi per avvicinarsi
al mercato dei certificati: la Mappa
razionalizza e cataloga in gruppi
omogenei 'offerta di certificati, se-
condo la loro natura e il livello di
protezione. La Mappa suddivide
i prodotti presenti sul mercato in
quattro categorie (prodotti a capi-
tale protetto, condizionatamente
protetto, non protetto e a leva),
quindi li raggruppa per tipologie
di prodotto (es. Equity Protection,
Bonus, Benchmark,...), riportando
il nome commerciale dato da cia-
scun emittente; infine, descrive in
sintesi le principali caratteristiche e
i grafici di rendimento per tipologia
di prodotto.

Anche nel sito, quindi, si suddivido-

no i certificati in quattro categorie,
che a loro volta sono divise per ti-
pologie di prodotto; per ciascuna
di esse si € poi voluto creare una
scheda educational, in grado di sin-
tetizzarne in modo chiaro le caratte-
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ristiche principali.

Tali caratteristiche sono riassunte
in poche righe: la capacita parziale
o completa di proteggere il capitale
e il grado di reattivita alla dinamica
del sottostante, aspetti salienti di
ogni investimento. La scheda edu-
cational della tipologia di prodotto
(figura 3), quindi, riporta il grafico
del payoff a scadenza dello stru-
mento: la scelta dei colori permette
di identificare chiaramente quale
sara il valore di liquidazione del
certificato, in funzione del valore
finale del sottostante. Qualora fos-
sero previste barriere, una linea di
colore differente permette di identi-
ficare i vari scenari, che ricordiamo
si escludono a vicenda, ma & oppor-
tuno poterli visualizzare contempo-
raneamente per comprendere le
potenzialita degli strumenti. Oltre
alla descrizione delle tipologie, la
ricerca puo andare oltre e illustra
nel dettaglio anche le varie sotto-
tipologie di certificati; per esempio
un equity protection puo anche
essere di tipo short, cioe permette
di scommettere sul ribasso del sot-
tostante, con la protezione totale o
parziale del capitale investito.
Molto spesso ¢ difficile capire qua-
le sia la logica finanziaria dei cer-
tificati, specialmente per quelli piu
complessi. Per questo motivo si &
scelto di rappresentare, al momen-
to dell’emissione, le varie compo-
nenti: partecipazione al rialzo/ ri-
basso, reddito, rimborso anticipato,
protezione. In questo modo con un
semplice sguardo e possibile rile-
vare quali siano le componenti piu
importanti e avere subito un’idea
di quali siano le caratteristiche del
prodotto. Nel sito questa analisi,
ciog il certificato ai raggi x, & svolta
per tutte le tipologie di certificati at-
traverso un grafico a torta, di modo
da rendere immediatamente visibi-
le anche graficamente tutte le pecu-
liarita degli strumenti.

Nella parte finale della scheda del
certificato sono inoltre identifica-
ti i drivers della performance nei
tre momenti importanti della vita
di un certificato: all’emissione, in
prossimita della scadenza e al veri-
ficarsi dell’evento barriera (se pre-
visto). [n questo modo, I'investitore
ha una chiara visione di quali fattori
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2a - La Mappa dei Certificati
che raggruppa tutti gli
strumenti per tipologia.

impattino sul valore del certificato,
permettendogli di scegliere in fun-
zione delle aspettative e, al tempo
stesso, escludendo strumenti il cui
valore rispondesse in modo con-
trario alle proprie previsioni sui
drivers, ad esempio la volatilita o il
trascorrere del tempo. La metodo-
logia di simulazione utilizzata per
svolgere questa analisi &€ la Monte
Carlo.

2b -Un'altra pagina

delle sezione Educational
il cui cuore é la Mappa
dei Certificati.

La sezione Smart Investor (figura
4) da la possibilita di ricercare e
selezionare i prodotti partendo da
cinque diversi percorsi di ricerca,
tramite il Certificate Selector. ACEPI
ritiene particolarmente utile questa
sezione, in quanto risponde a una
precisa esigenza di chi vuole inve-
stire in certificati. Spesso la nume-
rosita e la complessita dei prodot-
ti rende difficoltosa la ricerca del
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prodotto di investimento ideale;
inoltre & opportuno ricordare che
questi strumenti possono “cam-
biare pelle; cioé I'evento barriera,
che si verifica quando il sottostante
raggiunge un determinato livello di
prezzo, modifica le caratteristiche
del payoff, trasformandoli in pro-
dotti di tipo benchmark, cioé stru-
menti che replicano i movimenti
del sottostante, in modo lineare sul
mercato. La ricerca, quindi, che si
effettuera con il Certificate Selector
sara sull’effettivo profilo di rendi-
mento del certificato in questo mo-
mento, e non per quello che era al
momento dell’emissione; |'unico
percorso di ricerca che terra conto
del prodotto come era all’origine
& il percorso STANDARD, l"ultimo,
tutti gli altri sono percorsi, per cosi
dire, dinamici.

Il primo percorso & per ASSET
CLASS: l'investitore iniziera la sua
ricerca partendo dalla scelta tra in-
dici azionari, singole azioni, valute
o commodities (figura 5). Il secon-
do per PROTEZIONE DEL CAPITA-
LE, cioé scegliera inizialmente che
tipo di protezione del capitale desi-
dera, se protetto, condizionatamen-
te protetto o non protetto; il terzo
percorso ¢ per SOTTOSTANTE, la
ricerca partira dal tipo di sottostan-
te richiesto e il quarto percorso di
ricerca sara per STRATEGIA, cioé si
scegliera tra strategia al rialzo, mo-
derato rialzo, laterale, bi-direziona-
le e al ribasso.

Dalla ricerca verranno evidenziati
i certificati che corrisponderanno
alle caratteristiche richieste e per
ogni certificato si potra avere una
scheda apposita, con i dettagli del
singolo certificato, il grafico del
profilo di rendimento e il reperi-
mento dei prospetti informativi che
permettera di avere il documento
ufficiale con le caratteristiche degli
strumenti.

I sito informera inoltre sulle nuove
emissioni, che sono state numerose
dopo la crisi del 2009, sugli eventi
a carattere divulgativo, mirati a
rendere sempre piu edotti i rispar-
miatori e su tutte quelle notizie che
riguardano la vita dei certificati.

Uno degli obiettivi di questo lavo-
ro € quello di diventare il punto di
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tra indici azionari, singole azioni, valute e commodities.

riferimento per I'informazione del
settore, senza scendere nell’opera-
tivita giornaliera e nelle decisioni di
investimento.

Lo sforzo compiuto da ACEPI & in-
dirizzato a rendere piu chiaro il fun-
zionamento di questi strumenti, so-
prattutto per permettere da un lato
agli investitori di ben comprendere
quale sia il certificato che risponda
in modo adeguato ai propri obiet-
tivi, dall’altro a private bankers e

promotori finanziari di documen-
tarsi accuratamente per suggerire
ai propri clienti lo strumento piu
adatto in termini di sottostante e di
profilo di rischio/ rendimento.

Tutto questo lavoro e gli sviluppi
futuri che ci saranno sono mol-
to importanti per l'associazione,
proprio perché crediamo che la
formazione sia un passo neces-
sario per poter investire in modo
consapevole. |

072 Investire B luglio / agosto 2010

Ritaglio stampa

ad uso esclusivo del destinatario, non riproducibile.

www.ecostampa.it

087681

ACEPI



