
TRACKERO BENCHMARKCERTIFICATE

Replicantisì,
maconefficienza evoluta

I Benchmarko tracker sonocertificati a capitale nonprotetto che replicano
linearmente l'andamentodell'attività sottostante,al nettodei costi e non

distribuisconopremi intermedi
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I TrackeroBenchmarkCertifica-

te sono prodotti di investimento
appartenentialla categoriaACE-
PI dei " Certificati a CapitaleNon

Protetto",in grado di replicareli-

nearmente l'andamentodell'atti-

vità sottostante,al nettodei costi.

II payoff è dato esclusivamente

dall'incrementodel prezzo del

Certificate,in quantonon sono

previstipremi intermedi.
Non presentanoné i cosiddetti

floor, ovvero barrieredi protezio-

ne al ribasso, né cap,ossia limiti ai

rendimentipositivi ottenibili.

Il rendimentoè dato dalla dif-

.000.

UEHh
MATURITY

PERI CERTIFICATI

BENCHMARK

PUÒVARIARE

DA 3A 5 ANNI

ferenza tra il prezzo di vendita

prima dell'eventualescadenza,o

rimborso,e il prezzodi acquisto,
checonsente all'investitoredi ot-

tenere un rendimentopositivo sia

in caso di movimentifavorevoli

del sottostantesia in caso di even-

tuale distribuzione di dividen-
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FISCO
CON I CERTIFICATI

È POSSIBILE

COMPENSARE

MINUSVALENZE

PRESENTI NELLO

ZAINETTO

FISCALE

care il mercato al netto del costo

implicito della posizione (costi di
ingresso/uscita, performance e

management fee comunemente

presenti nei fondi comuni) hanno

portato con il tempo gli investi-

tori a preferire la replica passiva

degli ETF. Ma ETF, così come i

fondi comuni, per quanto simili,
presentano differenze strutturali

rispetto ai Tracker o Benchmark

Certificate.

Trackero Benchmark

Certificate vs ETF.
Non presentano alcun effetto leva.

Non hanno il vantaggio della se-

parazione patrimoniale ( l'investi-

tore si assume il rischio di insol-

venza dell'emittente).

Dal punto di vista fiscale, i Tracker

Certificate generanoredditi diver-

si e sono soggetti all'imposta sosti-

tutiva del 26%, con la possibilità

di compensazione di minusvalen-

ze eventualmente presenti nello

zainetto fiscale nell'arco dei quat-

tro periodi d'imposta successivi a

quello considerato. Nel caso degli

ETF, tali minusvalenze non sono

invece compensabili.

Per gli ETF, il prezzo di mercato ••

I Tracker o Benchmark Certificate

possono avere una durata che varia

dai 3 ai 5 anni, o non avere scadenza

nella versione chiamata open end

di, rendendoli particolarmente

adatti per gli investitori alla ricer-

ca di opportunità di medio-lungo

termine.

I Tracker o Benchmark Certifi-
cate, infatti, possono essere ca-

ratterizzati da una maturity, che

generalmente varia dai 3 ai 5

anni, o non avere scadenza (nella

versione chiamata " open end"),

in modo da permettere all'investi-

tore di scegliere autonomamente

quando chiudere la posizione fi-

nanziaria.

Sono strumenti finanziari derivati

in quanto il loro prezzo di merca-

to è strettamente legato a quello

del sottostante. Sono quotati e ne-

goziabili nei giorni di borsa aperta

dalle 9: 05 alle 17: 30 con liquidità
garantita dalla costante presenza

del market maker, tipicamente la

stessa emittente.

Sono caratterizzati da una ge-

stione passiva dello stock picking,

ovvero la selezione delle azioni

che comporranno il Tracker Cer-
tificate. In questo caso, la gestione

passiva prevede la presenza di un

index provider, un'azienda esterna

che fornisce delle linee guida, ossia

un insieme di criteri predetermi-

nati, che verranno utilizzati per la

selezione delle azioni componenti

l'indice sottostante al momento

di lancio del prodotto. Tali criteri

possonoriguardare l'attività chiave

o principale dell'impresa, i suoi in-

dicatori finanziari e non finanziari,

la sua quotazione su un mercato

regolamentato, la capitalizzazione

di borsa e la liquidità.
Tale fase di analisi permette di at-

tribuire ad ogni azione seleziona-

ta un punteggio. Le aziende con i

punteggi più elevati entreranno a

far parte delle componentidell'in-
dice tematico. L'obiettivo di repli-
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tiva. Esiste, tuttavia, una partico-

lare tipologia di Certificate carat-

terizzata da una gestione simile

a quella di un Fondo Comune:

gli Strategie Certificate (o AMC,
Actively Managed Certificate):

l'Index Sponsor, che material-

mente gestisce l'indice sottostante

che il Certificato va poi a repli-

care, sceglie discrezionalmente

i titoli da inserire all'interno del

paniere che lo compone.

Nel corso degli anni la gamma di

sottostanti messi a disposizione

dalle varie emittenti si è amplia-

ta significativamente e ad oggi è

possibile investire nei maggiori

indici azionari, in micro e me-

gatrend grazie ai recenti indici

tematici, materie prime, valute e

metalli preziosi.

Diversificazione, ottimizzazio-

ne del rendimento ed efficienza

fiscale sono alla base di un'effi-

ciente gestione di portafoglio e i

Tracker o Benchmark Certificate

rappresentano lo strumento che

rende tutto ciò possibile. •

ACEPI e Wall Street Italia
insieme nell'educazione
finanziaria

ACEPI ha l'obiettivo di promuovere la cultura e l'utilizzo consapevole

dei prodotti di investimento, in particolare dei certificati. Ne fanno

parte i principaliemittenti (Banca Akros, Banca Cesare Ponti, BNP

Paribas, intesa Sanpaolo, Leonteq, Mediobanca, Sociéte Générale,

UniCredit e Vontobel), e i distributori Intermonte e IWBank.

L'Associazione collabora con le società di gestione dei mercati, ha

un'intensa attività di educazione finanziaria ( www.formazione.acepi.

it), monitora il mercato ( www.statistiche.acepi. it) e il sito www. acepi.

it mette a disposizione la materiale educativo per l'approccio ai

certificati ( www.educazione.acepi.it). in quest'ultima area informativa

si inserisce la collaborazione con Wall Street Italia che vedrà

per 11 numeri la pubblicazione di una collana di articoli/ schede

delle principali tipologie di certificati, in questo numero vediamo i
certificati Tracker o Benchmark Certificate.

Nel corso degli anni la gamma

di sottostanti si è ampliata e oggi

è possibile investire nei maggiori

indici azionari, in micro e megatrend

•• è determinato dalle forze della

domanda e dell'offerta e può

differire dal NAV ( Net Asset

Value) che rappresenta il valo-

re " equo" del portafoglio sotto-

stante.

11 prezzo di mercato dei Tracker

o Benchmark Certificate, inve-

ce, riflette direttamente il valo-

re del sottostante al netto dello

spread denaro-lettera applicato

dal market maker e delle com-

missioni di gestione.

In sintesi, per un Tracker o Ben-

chmark Certificate il prezzo di

mercato ed il NAV coincidono.

BENCHMARK

CERTIFICATI

CHE REPLICANO

IN MANIERA

LINEARE IL

SOTTOSTANTE

Tracker o Benchmark

Certificate vs fondi comuni

d'investimento.

Da un punto di vista fiscale

Tracker o Benchmark Certificate
presentano gli stessi vantaggi fi-

scali che illustrati rispettogli ETF.
Non presentano alcuna commis-

sione di entrata o di uscita.

Sono quotati su una borsa di ri-

ferimento e, grazie alla presenza

del Market Maker, sono maggior-

mente liquidi.

I Tracker o Benchmark Certifica-
te tradizionali non hanno alcun

elemento tipico della gestione at-
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