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Comemetterea frutto
le minusvalenze

I certificatisonounostrumentoestremamenteefficientedalpuntodi vista
fiscalein quantosialeplusvalenzesiagli eventualipremiperiodici

possonoessereconsideratiredditidiversi

diCarola Taglianetti,product specialist&digitai salesdi IntermonteSim e Giovanna Zanotti,

direttore scientifico di ACEPI eprofessoredell'universitàdi Bergamo

Negli ultimi anni è diventato sem-

pre più difficile interpretare i mer-

cati finanziarie pertanto è comune

tra gli investitori aver maturato
delle perdite in portafoglio. Secon-

do la normativa attuale,le minu-

svalenze possonoessere compen-

sate fino ai quattro anni successivi
dalla loro maturazione utilizzando

strumenti finanziari che generano
redditi diversi.

11 fisco italiano distingue infatti i

prodotti finanziari in basealfatto
che generino redditi da capitale o

redditi diversi. Solo quest'ultimi

permettonodi compensarele mi-

nusvalenze maturate nello zainet-

to fiscale.
I certificati sono uno strumento

estremamenteefficientedal punto
di vista fiscalein quanto sia le plu-

svalenze generatecome differen-
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za tra prezzo di vendita e prezzo
di acquisto, sia gli eventuali premi

periodicipossonoessereconsiderati

redditi diversi.

Questoaccadeperché i flussi cedo-

lari e/o il rimborso del capitale a
scadenzasonosoggettiad una con-

dizione di " incertezza".

Tra le diversetipologiedi certificati,
i Cash Coilectcon effetto memoria

ben si adattano all'obiettivo della
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UN ESEMPIODI COMPENSAZIONEFISCALE

CAPITALE 220.000,00C

fonte:Acepi

OBIETTIVO COMPENSAZIONEFISCALE

2023 15.000,006

2024 18.000,00 €

2025 21.000,00€

2026 6.000,00€

Tot minus 60.000,00€

compensazionedelle minusvalenze.

Si trattadi certificati checonsento-

no di ottenerepremi, confrequenza

che può essereanche mensilepur-

ché l'andamento di un certosotto-

stante - o diun panieredi sottostanti

- non scendaaldi sottodi una certa

barriera, che varia solitamente dal
40% al 70% del valore iniziale del

sottostante.L'effetto memoria fa sì

che, in caso di mancato pagamen-

to diuno o più premi, a causadella

rottura della barriera, questi non
sianopersi ma vengano recuperati

la prima data in cui si verifica l'e-

vento che da diritto al pagamento

del premio.

Cosasuccedeascadenza.
A scadenza,se il Certificate non
è scaduto anticipatamente( per

l'attivazione della clausola di au-

tocallability) si possono verificare

due scenari:
• sela quotazionedel sottostanteè

pari o superioreallivello Barriera

a Scadenza,il Certificato rimbor-

sa l'importo nozionale più even-

tuali premi coneffetto memoria

• sela quotazionedel sottostanteè

inferiore al livello Barriera a Sca-

denza, il Certificatogenera delle

perdite commisurate alla perfor-

mance negativadel sottostante.

Vediamocome potrebbe essereco-

struito un ipotetico portafoglio di

certificati avente comeobiettivo la
compensazione di minusvalenze.

La tabella in alto riporta il capi-

tale da investire e riassume il to-
tale delle minusvalenze maturate

suddivise per l'anno di scadenza.

Il portafoglio per il recupero delle

minusvalenzeè costituitoda 4 cer-

tificati ( ipotizziamodel valorecom-

plessivo di 220.000 euro) di tipo

Cash Collect con effetto memoria

e sottostanteun basketdi azioni. I
4 certificati hanno sottostanti di-

versificati per settoreepagano un
rendimento cedolarepotenzialean-

nuale a doppia cifracondizionato a

barriere profonde.

Il primo certificato investe su3 ti-
toli del settoretecnologico ameri-

cano e paga premi trimestrali del

3,75% (15% annuo) condizionati

al fatto che il peggioredei tre sotto-

stanti non tocchi la barriera al 50%

del valoreiniziale del sottostante.Il

secondopunta sul settoredei semi-

conduttori e staccapremi mensili

dello 0,92% (11,04% annuo) con-

dizionati alla barriera postaal 50%

dello strike.Il terzoreplicail paniere

composto da tre blue chip italiane

e staccapremi mensili dell'1,03%

( 12,36% annuo) condizionati alla

barriera postasempre al50% dello

strike.Infine, l'ultimo certificato in-

veste sul Clean e, a differenzadegli

altri, staccaunmaxi-premio iniziale
del 13,75%incondizionato, ovvero

chevienepagato indipendentemen-

te dall'andamento dei sottostantie,
successivamente,premi trimestrali

dell'1% con barriera al 50%.

Il portafoglio cosìcostruito è diver-

sificato per settori e presenta così

una maggiore probabilità di pa-

gamento dei premi rispetto all'in-

vestimento in un unico certificato.

Le barriere sono profonde (50%)

anchequesto a garantireuna mag-

giore probabilità di pagamentodei
premi, checoncorrono alla genera-

zione di plusvalenze compensabili

con le minus pregresse. ®
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ACEPI e Wall StreetItalia
insiemenell'educazionefinanziaria

ACEPI hal'obiettivodi promuoverela culturae l'utilizzoconsapevoledei

prodotti di investimento,in particolaredeicertificati.Nefanno partei principali

emittenti(BancaAkros,BancaCesarePonti,BNP Paribas,IntesaSanpaolo,

Leonteq,Mediobanca,SociéteGénérale,UniCrediteVontobel),e i distributori

IntermonteeIWBank. LAssociazionecollaboraconle societàdi gestionedei

mercati,ha un'intensaattivitàdi educazionefinanziaria( www. formazione.

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

it mettea disposizionela materialeeducativoper l'approccioai certificati

(www. educazione.acepi.it). In quest'ultimaareainformativasiinseriscela

collaborazioneconWall StreetItalia che vedràper11numerila pubblicazione

di una collanadi articoli/schededelleprincipalitipologiedi certificati.In questo

numerovediamoi vantaggifiscali di questi prodottifinanziari.
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