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Certificates,l’offerta
tornaversoil top
Vicini al massimostoriconelsecondosemestre2024

le opportunitàconminusvalenze,maocchioai costi

Luigidell’Olio

P rendere
cifici temi

posizione
o settori

su
d’in-
spe-

vestimento, ma con una
rete di protezione dal ri-

schio di forti ribassi.È l’obiettivo pri-

mario di tanti risparmiatori, i quali
hannoconstatatola crescitache ha
caratterizzato i listini finanziari ne-

gli ultimi anni, pur in un contesto

riccodi incognite, maspessohanno
mostratodi soffrire lebruscheescur-

sioni di prezzo,con il rischiodi ven-

dere tuttoperdendoilrialzo succes-

sivo. Questospiega il successodei
certificates a capitale protetto, che
secondole analisi di Acepi (Associa-
zione italiana certificati e prodotti
di investimento)sonoi piùrichiesti

dellacategoria.
A questoproposito,puòessereop-

portuna unaprecisazione.I certifi-
cates (o certificati d’investimento)
sonostrumenti derivati, il cui anda-

mento è legato a quello del sotto-

stante, chepuò esseread esempio
un indice azionario, una valuta o

una commodity. Dunque, sotto un

unico cappello rientrano prodotti
anchemoltodiversi tra loro.È possi-

bile prendereun’esposizioneal ri-

basso oal rialzo rispetto alsottostan-

te, si puòoptareperunaprotezione
completao condizionatao nulla del
capitaleinvestito, si puòavereome-

no unpremio ascadenzao uncou-

pon durantela vitadelprodotto, in-

fine puòesserecontemplatala possi-

bilità di rimborso anticipato dapar-

te dell’emittente. Tutto dipendedal
regolamentodel singolocertificato
e questo,se dauna parte consente
di rispondere alle più svariate esi-

genze degli investitori, dall’altra ri-
schia di coglieredi sorpresai più di-

stratti o coloro chenon hanno ade-
guate competenzein materia. Così
comemeritagrandeattenzioneil te-

ma deicosti,chein alcuni casisono
sensibilmentesuperiori a quelli di
altri strumenti d’investimento per
la clientela retail. L’offerta, intanto,
continua a svilupparsi. Il numero
deiprodotti propostinelsecondotri-
mestre, segnalaAcepi, è cresciuto
dell’8% rispettoal primo, arrivando
a 477, apoca distanzadal massimo
storicotoccatonel quarto trimestre
del2023,con487 prodotti collocati.

Un indicatoredi massima per
orientarsi è costituito dalla macro-

categoria indicata su ciascun pro-
dotto. Quelli menorischiosi sono i
certificati a capitaleprotetto, in
quantola cifra investita saràco-

munque rimborsata.Quelli acapita-

le non protetto, invece,dipendono
dall’andamentodel sottostante.La

performance di quest’ultimo viene
amplificata nel casodei certificates
aleva.Infinevisono icertificati aca-

pitale condizionatamenteprotetto,
laddovela protezioneèlegataal ve-

rificarsi diunoopiù eventi.«Di soli-

to èpresenteunabarriera,superata
la qualecessalaprotezione delcapi-
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taleinvestito», spieganodalla socie-

tà di consulenzaindipendente Sol-

diexpert Scf.

I certificates possono risultare

molto utili nell’ottica di ottimizza-

zione fiscale. La normativa consen-

te la compensazione tra minusvalen-

ze e plusvalenze nell’arco di quattro
anni ed esclusivamente per quelle
generate dai “redditi diversi”, cate-

goria che comprende i certificates,

così comele azionie le obbligazioni,

mentre fondi comuni ed Etf sono

“redditidi capitale”.
Questo spiega perché, soprattut-

to verso fine anno, i consulentipro-
pongano spesso certificati cash col-

lect, che prevedono la distribuzione
di un premio, solitamente con ca-

denzamensileo trimestrale, a condi-

zione che la quotazione del sotto-

stante non scendaal di sotto di un li-
vello predeterminato. Se la cedola

viene staccata a brevescadenza dal-

l’emissione,generaun redditodiver-

so, da sfruttarecome credito fiscale.
Ovviamente,al momentodi stacco,

il certificato tende a perdere un valo-

re in linea con il premio, ma anche

in caso di cessionedel prodottoci sa-

ranno altri quattro anniperunanuo-
va compensazione.

©RIPRODUZIONERISERVATA

477
I prodotti
proposti

nel secondo
trimestre

483
Il record
di prodotti

collocati,

4° trimestre ’23

L’AMMONTARE COLLOCATO

L’ANDAMENTO NEGLI ULTIMI CINQUEANNI
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