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Certificati. Scattano
oli interessi se le cedole
sono pagate in ritardo

La decisione dell’Acf
fissa alcuni paletti
sul fenomeno

Cosa dicono i broker
Andrea Gennai
Le cedole dei certificati di investi-

mentodevono essere versate tempe-
stivamente sul conto del risparmia-
tore. Eventualiritardi non sono am-
messi e possonodar luogoallarichie-
sta di interessi. La decisione
dell’Arbitro per le controversie finan-
ziarie(Acf)n. 4353 del18 ottobre scor-
soperlaprimavoltaapreunosquar-
ciosuquestofenomeno. Il provvedi-
mentoriconosce che nel casosolleva-
to da un risparmiatore in seguito a
cedole versate con svariati giorni di
ritardoil ricorso & fondato. In sostan-
za viene riconosciuto, nella contro-
versia, chela corretta interpretazione
della clausola contrattuale siaquella
prospettatadal risparmiatore. Ovve-
rochel’accredito dellesommeavven-
ga entro un giorno lavorativo dalla
scadenza (pagamento della cedola)
mentrel'intermediariointendevala
scadenza comeil giornodiaccredita-
mento delle somme allo stesso.
L’Acf riconosce un principio im-
portante sulle responsabilita altrui.
«Non éinalcunmodo convincente -
e scritto nel testo - la tesi dell’inter-
mediario che vorrebbe considerare
come a sé non imputabile il ritardo,
evocandoil fatto dei subdepositari. Al
riguardo deve notarsi, per un verso,

che questi ultimi sono terzi rispetto
al ricorrente, che intrattiene il rap-
portounicamente conil resistentee,
peraltroverso, che seisubdepositari
sono stati scelti dall'intermediario, &
inevitabile che sia questiarispondere
neiconfronti del cliente delloro ope-
rato». Allafine nella decisione viene
ammessoil pagamentodegliinteres-
siperil ritardo subito dal risparmia-
tore quantificato in 1.535 euro.

La decisione crea un precedente
importante che potrebbe essere invo-
catodaaltririsparmiatori che sisen-
tono danneggiati. «Il fenomeno dei
ritardi nell’accreditamento sul conto
delle cedole dei certificati - spiega Ga-
briele Bellelli, formatore e trader - &
unaquestione annosa chesitrascina
da tempo ed é trasversale. Da mie
esperienze personali e da quello che
ho vistoin giro siamo arrivati anche
ad alcune settimane di ritardo.
L’emittente deve pagare puntualela
cedola altrimenti potrebbe finire in
unostatodiinsolvenza. Ladatadipa-
gamentodelle cedole éscrittanel pro-
spetto dello stesso certificato. I pro-
blemi inizianoasorgere dopoperché
I'investitore raramente sivedeaccre-
ditareastretto girol'importo sul con-
to. Spessosiverificaunrimpallotrala
bancadepositariaelostessointerme-
diario. Se ci sono inadempienze la
controparte diventa I'intermediario
come spiegaladecisione dell’Arbitro
cheperlaprimavoltahariconosciuto
I'inammissibilita di questiritardi con
il relativo pagamento di interessi».

L'utilizzo dei certificati € sempre

piu diffuso, soprattutto per 'appeal
delle cedole come dimostranoidatidi
emissione sul primario dei certificati
a capitale protetto o condizionata-
mente protetto (vedi grafico). Molti
investitori online utilizzano questi
strumenti. Come sicomportanoallo-
raibroker? Plus24 hasentitoi princi-
palibroker online e il rischio di ritardi
non viene escluso. Da Directa fanno
sapere chetipicamente il pagamento
avvieneil giornodopoaverricevutola
disponibilita dei fondisui contidide-
posito. Il problema é che si possono
verificare deiritardirispettoalladata

valuta prevista per il pagamento. Le
ragioni possono essere nuMmMerose.

Fineco sottolinea cheil ritardonel
pagamento delle cedole di alcuni
certificati dipende dal fatto che la
bancaaccreditaaiclientisoloallari-
cezione effettiva delle somme incas-
sate dagli emittenti, che inalcuni ca-
siavviene successivamente alladata
di stacco del titolo. Quindi la banca
non anticipa accrediti ai clienti sui
loro depositi titoli. Sui titoli dome-
sticila distribuzione delle cedole av-
viene sempre entroladatadistacco
o al massimo il giorno lavorativo
successivo, se gli emittenti nonsono
tempestivi nella comunicazione. Per
ititoli esteri questo processo spesso
si allunga considerato che sono
coinvolte diverse banche depositarie
estere. I clienti non subisconoalcun
danno perché viene riconosciutala
data valuta corretta.

Da IWBank fanno sapere che ci
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possono essere saltuari ritardi nel
sistema dei pagamenti, soprattutto
se effettuati nelle ultime fasi della
giornata, cosa che puo generare un
allungamento dei tempi. In[WBank
non si vamai oltreidue giornie, in
ogni caso, 'accredito viene fatto per
buonavaluta, pertantoil cliente ve-

dralaliquidita disponibile in conto
con il riconoscimento della data di
pagamento corretta.

Webank (Banco Bpm) sottolinea
in proposito che dinorma, sesitrat-
ta di certificati emessi dal gruppo
Banco Bpm, il pagamento avviene
contabilmente il giorno successivo

alla scadenzadelle cedole elavaluta

IL MERCATO

Le emissioni sul primario dei
certificati a capitale protetto

e condizionatamente protetto per
trimestri. Dati in milioni di euro

# CAPITALE PROTETTO

CAPITALE CONDIZIONATAMENTE
PROTETTO

TOTALE

2010 IMNEEEEE  5.106

corrisponde aquelladellascadenza
stessa; nel caso di certificati emessi
daterziil pagamentoavviene dinor-
ma entro due giorni dalladatadipa-
gamento da parte dellabanca depo-
sitaria o dell’emittente stesso, sem-
pre nelrispetto delle condizioni con-
trattuali del cliente.
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