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La rilevanza e la crescita
dei credit linked certificate

Questi certificati prevedono il pagamento di premi periodici e il rimborso
dell'importo nozionale alla scadenza condizionati al non verificarsi di alcun
evento di credito come il fallimento o il mancato pagamento di cedole
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Una delle pity significative novita di
mercato del 2022 e di questa prima
3 nell'ambito del mer-

parte del
cato dei certificates ¢ rappresenta-
ta dall'emissione di Credit Linked
Certificates.

I Credit Linked Cerficate (CLC
somo strumenti finanziari che con-
sentono agli investitori i ontenere
esposizione al merito creditizio, ov-

vero alla solvibilith di una o pii so-
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cietd, isttuzioni finanziarie, azien-
de corporate o entita governative
chiamate “entita di rilerimento o
reference entity” che costitnisconao il

sottostante del certilicato.

I Credit Linked Certficare preve-
dona il pagamento di premi condi-
zionati periodici, di importo fisso 0
variabile, ¢ il rimborso dell'impar-

to nozionale alla scadenza condi-
zionati al non verificarsi di aleun
evento di credito {ad esempio il
{allimento o il mancato pagamento
di cedole o la ristrutturazione del
debito di una o pin entita di rife-
nmento) durante la vita del certh-
cato. Nel caso del verificarsi di un

cvento di eredito, la protezione de
capitale ¢ annullata e Vinvestitore
percepira una percentuale dell'im-
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E fondamentale valutare i dettagli

del Credit Linked Certificate,
compresi i termini, le condizioni e la qualita
del credito sottostante, prima di investire

porto nozionale del certificate se-
IfU‘]llU un ”IL’(‘L’(U\i)”IU S'Jilfg;ll()
nella parte finale dell’articolo.

La quasi totalita dei Credit Linked
Certificate sono quotati sul merca-
10 BuroTLX di Borsa Ttaliana ed
hanno liquidita (braita dal market
maker. Tra i vantagg dei Credit
Linked Certificate figura un’am-
pia diversificazione del portafoglio,
non ouenibile con altri strument
wadizionali, oltre la possibiliva di
compravendita in quals

mento grazic alla quots
Borsa Traliana, Al pari di qualsiasi
strumentd finanziario anche i Cre-
dit Linked Centificate comportane
il rischio di eredito dell'emittente

olue a quella dellentita di rife
mento, con possibilitd di- perdita
parziale o totale del capitale invest-
oy In alenne situazioni di mercato
potrebbera essere oggetto di un ri-
schio di liquidita. Questo si verifica
sapratturio quando il market-ma-
ker non ¢ in grado di fornire un
prezzo di Lettera (Ask) e richiedere
offerte solo per il prezzo Denaro
(Bid only;.

I\ fondamentale valare attenta-
mente i devagli del Credit Linked
Centificate, compresi i termini. le
condizioni ¢ la eualita del credi-

to sottostante, prima di prendere

decisioni di investimento, Questo
perché, come gii detto, quesd cer-
tificate presentano rischi di percita
del capitale, di eredito legato all'e-
mittente ¢ all'entita di niferimento,
i senioriry dell'obbligazione, di
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liquidita, di mercato e/o di eventd
straorditar, portando gli investitori
a subire perdite parziali o totali del
capitale investito,

lisistono sul mercato diverse tpo-
logic di Credit Linked Cenificates
che & importante riconoscere al fine
poter valutare la soluzione che pii si
adaua alle proprie scelte di investi-
mento. Vi sono, ad esempio, | CLC
imento con

s singola entity di o
tasso i recupera Isda (International
swaps and derivatives association)
Recovery ¢ 1 CLO che investono su
un paniere di entita di riferimento
con tasso i recupero pari a zevo.
In particolare, Ja prima tdpologia di

Credit Linked Certificate paga pre-
mi periodici ¢ rimborsa Timporto
a scadenza se non si ve-
rifica un evento i credito. In caso
i evento di credito, il Credit Linked
Coerficate st estingne anticipata-
mente ¢ rimborsa un importo con-

dizionara pari all'impono nozionale
moltiplicato per il tasso di recupero
idererminato tramite un'asta dell’l-
sda). Se Pentitd di riferimento non
¢ oggetio di un evento di eredito, i
premi vengono pagat regolarmente
fin alla scadenza.

La seconda tipolagia di Credit Lin-
ked Certificate paga premi periodi-
ci ¢ rimborsa l'importo nozionale a
scadenza, @ meno che non si veri-
fichi un evento di credito su una o

pitr entita di riferimento.

Se st verifica uno o pitt event
di credito, i premi ¢ il rimborso
dell'importo nozionale a scadenza
nalmente

saratno fdott propo
al numero di eventi di eredito che
si sono verificati, portando ad una
perdita parziale o totale dell'inve-
stimento. Se nessuna delle entita di
riferimento ¢ coinvolta in un even-
to di eredito, i premi sono pagati ¢
l'importo nozionale viene liquidato
al 100% alla scadenza. L]

ACEPI e Wall Street Italia
insieme nell’educazione finanziaria

ACEPI ha I'obiettivo di promuovere la cultura e I'utilizzo consapevole dei
prodotti di investimento, in particolare dei certificati. Ne fanno parte i principali
emittenti (Banca Akros, Banca Cesare Ponti, BNP Paribas, Intesa Sanpaolo,
Leonteq, Mediobanca, Sociéte Génerale, UniCredit e Vontobel), & i distributori
Intermonte e IWBank. LAssociazione collabora con le societa di gestione dei
mercati, ha un'intensa attivita di educazione finanziaria (www.formazione.
acepi.it), monitora il mercato (www.statistiche.acepiit) e il sito www.acepl.

it mette a disposizione la materiale educativo per I'approccio ai certificati
(www.educazione.acepiit). In quest'ultima area informativa si inserisce la
collaborazione con Wall Street talia che vedra per 11 numeri la pubblicazione
di una collana di articoll/schede delle principall tipologie di certificati. In questo
numero vediamo i Credit Linked Certificates.
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