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Dalla

FISCALITÀ

alla

VOLATILITÀ
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La VOLATILITÀ

è un elemento 

intrinseco al mercato. 
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Quale RELAZIONE

c’è tra volatilità e 

certificati? 

Quale IMPATTO sulle scelte 

strategiche e tattiche?
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COME SI FORMANO I PREZZI

I certificati sono STRUMENTI 

DERIVATI, il cui prezzo non 

dipende dal principio della domanda 

e dell’offerta.
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Il PREZZO dei certificati 

DIPENDE da una 

SERIE DI FATTORI 

legati all’emittente, al 

sottostante e ad aspetti 

tecnici. Convegno ACEPI – 21 Aprile 2022 Tavazza Carlo – Consulente Private



PREZZO 
SOTTOSTANTE

TASSI DI 
INTERESSE

TEMPO DIVIDENDI

VOLATILITA’

Il DELTA

rappresenta la sensibilità del prezzo di una 

opzione a fronte della variazione di 1 punto 

del sottostante.
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Asimmetricità 

volatilità 

vs. prezzi

I prezzi  

scendono con 

forza durante le 

fasi di volatilità 

elevata e 

salgono con 

molta più 

cautela in 

presenza di 

bassa volatilità.

Mean

Reversion

Esiste un valore 

medio intorno al 

quale la volatilità 

tende.

Andamento 

della 

volatilità

Si presenta a 

cluster. A lassi di 

tempo in cui la 

volatilità è bassa si 

alternano periodi in 

cui è alta. I periodi 

di alta volatilità 

durano meno dei 

periodi a bassa 

volatilità.

CARATTERISTICHE DELLA VOLATILITA’
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Ad ognuno la propria STRATEGIA
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La VOLATILITÀ

legata al mercato 

presenta 

interessanti 
OPPORTUNITÀ. 
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Cosa fare 

quando

si verifica un 

cluster di 

ALTA 

VOLATILITÀ?
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Tempo alla scadenza

Prezzo sotto la lineare

Aumento del rischio

EFFETTUIAMO UN CHECK

Vicinanza alla barriera 

Qualità dei titoli
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L’utilizzo dei 

CERTIFICATI nei 

portafogli dei clienti 

deve essere frutto 

di un processo di 

PIANIFICAZIONE.
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V
o

la
ti
li
tà

B

Propensione rischio ptf del cliente

PRUDENTE BILANCIATO DINAMICO

Certificati a 
capitale protetto: 
• Equity Protection
• Protection con 

cedola/Digitali

CPC: 
• Airbag su indici
• Low Barrier su 

indici
• Fixed Cash Collect

su indici

CPC: 
• Cash Collect
• Phoenix Memory
• Bonus Cap

CPC: 
• Cash Collect Maxi 

Coupon (post 
stacco)

• Express
• Express Recovery

CPC: 
• Airbag su azioni ad 

alta correlazione
• Low Barrier su 

azioni
• Fixed Cash Collect

su azioni
• Top Bonus

CPC: 
• Outperformance
• Airbag su azioni a 

medio/bassa 
correlazione

• Cash Collect Step 
Down

UNA POSSIBILE PIANIFICAZIONE 
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PRUDENTE BILANCIATO DINAMICO
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capitale protetto: 
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• Express
• Express Recovery

CPC: 
• Airbag su azioni ad 

alta correlazione
• Low Barrier su 

azioni
• Fixed Cash Collect

su azioni
• Top Bonus

CPC: 
• Outperformance
• Airbag su azioni a 

medio/bassa 
correlazione

• Cash Collect Step 
Down

Airbag vs Phoenix

UNA POSSIBILE PIANIFICAZIONE 
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UNA POSSIBILE PIANIFICAZIONE 

La scelta degli strumenti in PTF dovrà tener conto 
della possibilità di RIMBORSO POSTICIPATO

La scelta degli strumenti in PTF dovrà tener conto 
della possibilità di RIMBORSO ANTICIPATO
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La PIANIFICAZIONE

premia, soprattutto, 

nei momenti di 

volatilità del mercato. 
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Nei certificati la 

VOLATILITÀ

da elemento di 

preoccupazione 

può essere un 

faro, una GUIDA 

OPERATIVA
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