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ATTUALITA

Anno borsistico 2008: per le azioni un’apertura turbolenta

Il sipario sul nuwovo anno si apre con una
tendenza poco entusiasmante. Nelle prime
settimane di contrattazione, 1’/11'1'7’1(‘1'/)(1//' in-
dici dei Paesi industrializzati hanno subito
netti ribassi. Tra gli indici caratterizzati
da una maggiore volatilita dall’inizio del
lanno rientrano il Nikkei 225 (-17,9%) ¢
il D] EURO STOXX 50 (-17,4%), mentre
U'SSHPIMIB ha fatto registrare un calo pii

moderato, fermandosi a un -12,9%.

Quest’anno, come 'anno scorso, le vec-
chie preoccupazioni sono anche le nuove.
La crisi del mercato immobiliare ameri-
cano si sta estendendo al settore dei con-
sumi e delle imprese; ¢ non solo negli
USA, bensi in tutto il mondo. In dicem-

bre, nell’ambito di un sondaggio Reu-

ters, 16 grandi banche d’investimenti e
gestori putrimoninli hanno pronosticato
come obiettivo di fine anno 2008 per il
D] EURO STOXX 50 un valore medio di
4.795 punti. Tre mesi prima, il dato si at-
testava ancora sui 4.971 punti. Secondo
["'ultimo sondaggio le previsioni per il D]
EURO STOXX 50 variavano dai 4.400 ai
5.400 punti.

Oro piu brillante che mai

[La situazione di incertezza ¢ resa manife-
sta in maniera evidente alla luce dell’an-
damento del prezzo dell’oro. Le preoccu-
pazioni legate all'inflazione e i timori di
un rallentamento della congiuntura su

scala mondiale hanno spinto per la pri-

ma volta oltre la soglia dei 900 dollari il
prezzo dell’oncia d'oro fino. Lesperienza
insegna come, in queste fasi di mercato,
il pessimismo prenda il sopravvento. A
inizio gennaio le Nazioni Unite, la Banca
Mondiale e il Foro Economico Mondiale
hanno dipinto un quadro a fosche tinte
della congiuntura globale. Nelle prossi-
me due pagine mostreremo come, anche
in scenari simili, i certificati siano in gra-
do di offrire opportunita di rendimento

interessanti. //

Nuovo MULTI Bonus Certificate

1l nostro terzo MULTI Bonus Certificate su tre indici
offre prospertive di rendimento almeno del 18,5% a

fronte di un ammortizzatore del rischio pari al 30%.
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IL NOSTRO MOTTO: CASH COLLECT IS KING

A dicembre tempo di cedola per due Cash Collect Certificates

Poco prima della pausa natalizia, i titolari di due
nostri Cash Collect  Certificates su D] EURO
STOXX 50 hanno avuto pin di un motivo di
Jesteggiare. Il 18 ¢ 20 dicembre, infatti, sono state
soddisfatte le condizioni per il pagamento delle
cedole di entrambi i prodotti: nove euro per la prima
variante (ISIN: DE 000 SAL 9CC 6), ben 10 euro
per Laltva (ISIN: DE 000 SAL 8CC 8).

Il principio di funzionamento dei Cash Collect
Certificates consta sostanzialmente di due compo-
nenti: da una parte l'opportunita di rendimento
sorto forma di pagamento di una cedola predefi-
nita, dall’altra una parziale protezione del capitale
investito, nei limiti del livello di protezione.

Il rendimento ottenibile dipende soprattutto
dal cosiddetto trigger per verificare le condizio-
ni del pagamento della cedola e dall'ammontare
della cedola stessa. Il pagamento previsto si con-
cretizza nel caso in cui, alla dara di valutazione,
l'indice chiuda alla pari o al di sopra del wigger.
Artualmente, malgrado il recente consolidamento,
per la maggior parte dei Cash Collect Certificates
l'indice si attesta ancora al di sopra di questa soglia.
Nella fattispecie & importante sottolineare che la
concretizzazione del pagamento dipende esclusi-
vamente dal livello dell'indice alla dara di valuta-
zione. Cio significa che un eventuale superamen-
to temporaneo di questa soglia verso il basso tra
due diversi giorni di valutazione non finirebbe per
compromettere il rendimento dell'investimento.
Per tutta la durata del prodotto, inoltre, vale la re-
gola per cui dopo 12 mesi si rinnova l'opportuni-
ta di incassare il pagamento.

Per quanto concerne la protezione del capitale in-
vestito ¢ il livello di protezione a giocare un ruolo
decisivo. La distanza ta questultimo e il livello
artuale dellindice determina 'ammortizzatore del
rischio. Se tale barriera rimane sempre inviolata
durante il periodo di osservazione, alla scadenza
I'investitore si vede rimborsare il valore nomina-
le dellinvestimento. Se tuttavia, contrariamente
alle aspettative, nel corso della durata del prodot-
to I'indice dovesse scendere al di sotto del livello di
protezione, la liquidazione del certificato dipen-
derebbe esclusivamente dal livello dell'indice alla
fine della durata. In caso di successivo raggiungi-
mento o superamento del livello iniziale, 'inve-
stitore riceverebbe ugualmente il valore nominale.

La chiusuraal di sotto del livello iniziale comporta
una liquidazione inferiore: se il livello di protezio-
ne ¢ stato violato, I'investitore partecipa in pieno
alla perdita di valore dell'indice con la conseguen-
7a che, se l'indice alla data di valutazione finale
avra un valore pari a zero, l'investitore avra perso
l'intero capitale investito. Le cedole riscosse pos-
sono compensare in parte I'eventuale perdita regi-
strata dal sottostante.

Cosa rende questi prodotti
particolarmente interessanti?

Attualmente la nostra offerta comprende in totale
nove Cash Collect Certificates sui tre indici S&P/
MIB, D] EURO STOXX 50 ¢ NIKKEI 225. Da
dicembre, altri quattro Cash Collect Certificates
sono negoziabili sul SeDeX. Nonostante la situa-
zione in cui versa oggi il mercato, tutte le varian-
ti suscitano interesse per tre ragioni fondamentali.
Ragione 1: per tutti i prodotti € sempre rimasto
intatto il livello di protezione. Se questo non do-
vesse cambiare per il resto della durata, alla sca-
denza si determinerebbe un rimborso pari al ri-
spettivo prezzo iniziale di vendita. Al 22 gennaio
gli ammortizzatori del rischio erano compresi tra
il 10% c il 38%. Ragione 2: sempre il 22 gennaio,
anche la maggior parte dei livelli dei vari indici si
sono attestati pitt o meno nettamente al di sopra
dei rispertivi trigger. Se tale condizione venisse
soddisfatta anche nei decisivi giorni di valutazione,
l'investitore si vedrebbe corrispondere la rispetti-
va cedola. Ragione 3: a rendere i Cash Collect
Certificates interessanti sul piano dei rendimenti

¢ in modo particolare il loro prezzo attuale. Il 22

Cash Collect Certificates

gennaio, infatti, tutte e nove le varianti erano quo-
tate al di sotto del prezzo di emissione. 1l prezzo
attuale fa si che leventuale futura corresponsio-
ne di una cedola ¢ il rimborso del capitale inve-
stito determinino un rendimento percentua-
le di gran lunga maggiore rispetto alla cedola
stessa. Ad esempio i due certificati su D] EURO
STOXX 50 (ISIN: DE 000 SAL 5BR 4 e
DE 000 SAL 9CC 6), con un trigger fissa-
to ai 3.529,7 e 3.556,76 punti rispettivamente,
offrono analoghe opportunita di ottenere il paga-
mento della cedola. Con scadenza giugno 2013 ¢
un livello di protezione pari a 2.647,27 pund, il
DE 000 SAL 5BR 4 offre la prospettiva di 8 euro,
contro i 9 euro prospettati dal DE 000 SAL 9CC 6,
con scadenza pilt breve, dicembre 2010, ¢ un li-
vello di protezione fissato a 2.489,73 punti. La
cedola e "'ammortizzatore del rischio leggermente
inferiori fanno si che il DE 000 SAL 5BR 4 costi
attualmente 80,10 euro, contro i 89,75 euro del
DE 000 SAL 9CC 6.

A questo proposito, per sapere se ¢ quando ¢
stata pagata una cedola per un Cash Collect
Certificate, basta visitare il nostro sito Internet,
www.oppenheim-derivatiit. Nel menu “Avvi-
si” della rubrica “Servizi”® troverete informazio-
ni dettagliate sulle cedole corrisposte. Ci preme
qui evidenziare ancora una particolaritd: per mo-
tivi tecnici, sul SeDeX, i Cash Collect Certifica-
tes quotano ancora cum cedola il giorno dopo la
data di valutazione. Di conseguenza, chi desidera
incassare la cedola dovra tenere il certificato nel
proprio portafoglio ancora un giorno dopo quel
lo di valutazione. Solo due giorni dopo la data di

valutazione, i certificat quoteranno ex cedola. //

Vilori al 22.01.2008

Sortostante / Cedola  Livellodi  Trigger ~ Scadenza ~ Ammortizzatore Indice in ISIN Corso
Indice Protezione  per cedola del rischio % dal trigger Lettera
(punti) (punti)

DJ EURO STOXX 50 70,00€ _ 272524 _ 3.861,19 _13.07.12 __ 252% ____-5,6% __DEOO0SALSBL7 767,70€
DJEURO STOXX 50 _8,00€ _ 2.647,27 _ 3529,70 _2806.13 __ 274% ____ 3,3% __DEO000SALS5BR4 _80,10€
S&P/MIB 8,00€ 24.883,80 _33.17840 _22.07.13 __ 259% ____ 1,2% _ DE000SALSBT 0 _73,05€
NIKKEI225 _ 850€ 11.289,19 1.2901,94_29.10.10 __ 102% ___ -2,5% __ DE000 SAL5BW 4 80,10 €
DJEURO STOXX 50 850€  3.07496 _ 351424 _15.11.10 __ 150% ___ 3,7% __ DE000SAL5BZ7 _83/45€
S&P/MIB 9,00 € _23.322,00 _31.096,00 14.12.10 ___ 30,5% ____ 7,9% __ DE000SALSC30 _89,10€
DJ EURO STOXX50 _9,00€  2.489,73 _ 3.556,73_20.12.10 __ 31,7% ___ 2,5% _ DE000SAL9CCG6 _89,50€
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Ammortizzatore del rischio del 30% , , 5
Un nuovo anno di successi g
e 3\ . (y -
e opportunita di bonus del 18,5% :
1] nostro ormai terzo MULTI Bonus Certificate l'attuale  ammortizzatore  del  rischio.
(ISIN: DE 000 SAL 5C5 5), dopo i primi due  Inoltre, a scadenza, I'indice con la performan-
g quotati sul SeDeX, si trova attualmente in fase  ce meno vantaggiosa assume grande impor-
di sottoscrizione. Il certificato é basato sugli indici  tanza in due scenari different. Nel caso in
D] EURO STOXX 50, Nikkei 225 ¢ Se¥P 500  cui uno dei tre livelli di protezione fosse sta-
con protezione dai rischi di cambio. Gli interessati 1o violato nel corso della durata del prodotto,
hanno tempo ancora fino al 7 febbraio (ore 12, con ¢ in data 21 agosto 2009 I'indice con la per-
riserva di chiusura anticipata) per sottoscriverlo al  formance meno vantaggiosa facesse registrare
prezzo di 100 euro. Al momento dell emissione, a ad esempio un ribasso del 10%, gli investito-
fronte di un potenziale di rendimento illimitato, i riceverebbero 90 euro per certificato, vale o o )
. o o A dire il vero non ¢ cosi che si vorrebbe co-
il nuovo MULTI Bonus Certificate con scadenza Py g . ] )
J minciare ['anno nuovo, basti pensare, d'al-
21 agosto 2009 dispone di un ammortizzatore del tronde, che dopo poco pilt di tre settima-
rischio pari al 30% e offre un'opportuniti di rendi- ne l'indice NIKKEI 225 quotava in ribasso
mento da bonus pari al 18,5%. di quasi il 18%. Subito il primo giorno di
contrattazione del nuovo anno borsistico, un
s - barile di greggio del tipo West Texas Intermedia-
Protezione e opportunita — . _
) te (WTI) costava gid 100 dollari. Nel corso
tutto in uno della seconda settimana, il prezzo dell’oro faceva
nil i Alberto Fadelli, Team fralia Banca registrare un record assoluto superando la
ché i ag 3 i - enhei oo i ; o e %
Affinché il 28 agosto 2009 vengano rimborsa Sal. Oppenbeim soglia dei 900 dollai. In uno scenario simile &
tialmeno 118,50 curo per certificato, durante inevitabile che le azioni siano poco richieste.
il periodo di osservazione nessuno dei te in-  a dire il 10% in meno rispetto all'emissione. Ma per il nuovo anno borsistico desideriamo
dici sottostanti deve aver raggiunto né essere  Ricordiamo che I'indice con la performance augurarvi successi e investimenti fruttuosi. In
sceso al di sotto del proprio livello di prote-  pili bassa alla scadenza pud anche non coin- ~ quanto abbonati a Oppenheim Mercati, avete
zione (vedi grafico in basso). Il preciso valore  cidere con quello che aveva violato la barrie- ~ *"* alro g buona_dlmesnd’ezza Sy
. . . . . & q = Z 4 . . - taggi offerti dai certificati. Con questi scrumen-
di queste importanti barriere verra fissato il 7 ra. Se invece, dopo la violazione della barrie- iz . . o y
. . . . e . < . ti d’investimento ¢ possibile ottenere rendimen-
febbraio per il D] EURO STOXX 50 e 'S&P  ra, tutti ¢ tre gli indici dovessero ritornare al : 5 e , s
& ti interessanti persino in caso di trend stabili o
) o N AE ened it . ] h T 9 - - e R
500, mentre per il Nikkei 225 sara decisiva  di sopra del livello iniziale entro il 21 agosto addiritturs cbassish. Propeio in periodl & fu-
la situazione dell'8 febbraio considerando per 2009, la liquidazione del certificato si deter-  certezza come quello attuale i certificati offro-
tutti gli indici il livello di chiusura. La cosa  minerebbe nuovamente in base allindice con no una robusra dose di protezione. I MULTT
gia certa prima dell’emissione ¢ che si trattera  la performance sino a quel momento “meno Bonus Certificates e i Cash Collect Cerrtifica-
del 70% del livello dell'indice rispettivo, per  vantaggiosa”. A fronte di un ralzo del 25%, ad tes ne sono due esempi lampanti. Negli anni di
. . . ) . . . .. . . . o] i i i i o
un ammortizzatore del rischio all'emissione  esempio, ogni investitore si vedrebbe rimborsa- magra, mentre gli azionisti devono spesso e
. e . S ) solarsi con i dividendi, chi investe in certifica-
pari al 30%. re 125 euro per certificato che, per coloro i qua- ; " g . . )
. . . . . . ) ti, proprio in virth della rinuncia a tali paga-
Nel corso della durata appena superiore ai i sottoscrivono il prodotto all'emissione, corri- . )
menti, St aprono ProSpetthe dCl tutto nuove
18 mesi, gli investitori devono osservare cia-  sponderebbero a un rendimento del 25%. // sorta Birrma dicontbrevel ammorterosiidel
scuno dei tre sot- rischio od opportunitd di rendimento supplemen-
tostanti separata- Rimborso in EUR tari. Tra i vostri parenti e conoscenti potrebbe-
men n un 130 —————— ro esserci persone in cerca di alternarive. anno
ente, con  uno P
MULT1 Bonus Certificate + forse il deal P
souardo partico- 120 _ : 2008 ¢ forse il momento ideale per far cono-
5 Livello di bonus 118,5% | 0 Lieim. M . v d i
. SCEre 1oro cnneim ercatl, Cosl da poterli
lare sempre rivol- 110 - pp P
avvicinare al mondo dei certificati.
to verso quello ca- 100
A Sottostante con performance pitt contenuta
ratterizzato  dalla 90
performance  pilt 80
bassa, che essendo &
. Livello di protezione 70% ) )
pitt vicino al pro- - Dabid Mandiya
prio livello di pro- 6 70 80 T100 110 120 130 Livelloin%alh
. ) dara di valutazione
tezione  determina B
R
[vel
o
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SAL. OPPENHEIM

Per un nuovo anno, ricco di successi per i certificati

Per la Banca Sal. Oppenheim, fondata nel
1789, il 2007 ¢é stato un anno caratterizzato
soprattutto da una forte espansione, ¢ non solo
in Italia. In qualita di istituto di proprieta
esclusivamente privata in grado di riunire
asset management e investiment banking in
un'unica realtn, Sal. Oppenheim é per torale
attivo la banca privata pin grande d’Europa
e dal 1° luglio con sede principale del Gruppo

non pin @ Colonia, bensi a Lussemburgo.

Gia alla fine del primo semestre 2007, Sal.
Oppenheim impiegava 3.773 collaboratori,
contando su un totale di bilancio pari a
41,626 miliardi di euro ¢ un capitale pro-
prio superiore ai due miliardi di euro. 1l
valore dei patrimoni gestiti supera attual-
mente i 140 miliardi di euro.

Anche le operazioni con i prodotti struttu-
rati rappresentano un importante campo di
attivita all’interno della banca. Al momen-
to offriamo pit di 22.000 prodotti d'inve-
stimento studiati specificatamente per gli
investitori in Iralia, Germania, Austria e

Svizzera.

Sal. Oppenheim premiata in Italia
come emittente dell’anno

Un momento per noi culminante ¢ stato il
24 maggio a Milano, dove nel corso della
prima edizione degli Italian Certificate
Awards il lavoro di Sal. Oppenheim ¢ stato
premiato con due primi posti e un secondo
posto. In qualita di inventori dei certificati

PROTECT Bonus e TWIN WIN nonché

Impressum
Oppenheim Mercati ¢ un documento pubblicitario di:

importante emittente delle strutture Butter-
fly, Cash Collect ed Express Bonus, siamo
stati insigniti del primo posto nella categoria
“Premio per la capacitd di proporre innova-
zione“. Alla nostra banca & andato anche il
riconoscimento pitt ambito, quello di “Emit-
tente dell’anno”.
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Ma Sal. Oppenheim ha fatto registrare ampi
successi anche in Germania, Austria e Sviz-
zera, dove con altrettanta determinazione
poniamo 'accento su strutture innovative ¢
un’informazione trasparente. In occasione

dei ZertifikateAward

esempio, abbiamo conquistato due meda-

in Germania, ad

glie d’argento nelle categorie “Bonus Certifi-
cates” e “Discount Certificates”.
Ai  ZertifikateAwards

Austria, invece,

Sal. Oppenheim si & aggiudicata ben due
primi posti ¢ due secondi posti.

Sal. Oppenheim membro
fondatore del’ACEPI

La trasparenza & un presupposto essenziale
per mercati in forte crescita. E con questo
obiettivo che nell’estate del 2007 I'Associa-
zione Traliana Certificati e Prodotti di Inve-
stimento (ACEPI), fondata da Sal. Oppenheim
in collaborazione con altri quattro emirtenti,
ha avviato la propria attivita. Gli obiettivi
dell’associazione comprendono, accanto a
una maggiore trasparenza del mercato, la di-
vulgazione del know-how su questa forma
innovativa d’investimento nonché la realiz-
zazione e pubblicazione di statistiche relati-
ve al settore. Al fine di riunire questi interessi
e poterli rappresentare anche sulla scena
europea, a inizio gennaio 2008 'ACEPI ha
deciso di costituire una federazione europea
insieme alle associazioni omologhe nazionali

di Germania, Austria e Svizzera. //

Isciviti subito ad Oppenheim Mercari: Registrati su www.oppenheim-derivasi.it

cliccando su Newsletrer o invia questo coupon al numero di fax: +41 44 2142952,

Iscrizione ad Oppenheim Mercati

ﬁnmc - Cognome

&;acté - - Ruole .
Indirizzo

Cittd Provincia CAP

Telefono Fax E-mail

Al sensi dell’art. 13 del D.Lgs. n. 196/2003, autorizzo Sal. Oppenheim
jr. & Cie. KGaA al trattamento dei miei dati personali.

Sal. Oppenheim jr. & Cie. KGaA, Untermainanlage 1, 60329 Francoforte sul Meno, Germania

Foto pagina 1: BigStockPhoto.com

Tucri i diriti riservati. La riproduzione & consentita previo consenso dell’autore.

Firma

Per ulteriori informazioni:
Numero verde: 800 782 217
Numero fax: +49 69 7134 92299
E-Mail: derivati@oppenheim. it
Reuters: SALOPPIT

Internet: www.oppenheim-derivari.it

La presente pubblicazione ¢ una comunicazione pubblicitaria di Sal. Oppenheim jr. & Cie. Kummandiﬁ:csellsdm.ﬁ auf Aktien (“Sal. Oppenheim®) e non va intesa come consulenza o raccomandazione di investimento e non sostituisce

in alcun caso la consulenza, necessaria prima di ogni scelta di investimento, da parte della propria banca

i fiducia od altro esperto abilitato. La presente pubblicazione non contiene alcuna proposta di sottoscrizione di prodouti finanziari,

ma ha funzione meramente informativa. Nonostante l'attenta selezione delle fonti e 'accurato esame dei contenuri, Sal. Oppenheim non assume alcuna responsabilita circa 'esattezza dei dati riportari, di fonte esterna, né circa lavvera

mento di previsioni di mercato, I'andamento delle quotazioni o altre ipotesi o p

i né circa |

dei prodorti deseritri per una determinara strategia di investimento. Uacquisto degli strumenti finanziari descritd ¢ fonte di

rischi finanziari. Si ricorda che l'attivit del collocatore, in quanto soggetto che percepisce una commissione di collocamento, implica sempre in generale l'esistenza di un potenziale conflitro di interesse. Le eventuali ulteriori specifiche
situazioni di conflitra d'interesse del collocatore saranno da questo dirertamente segnalate al sottoscrittore ai sensi della normariva vigente. Der gli strumenti finanziari di Sal. Oppenheim richiamati o descritti fanno fede esclusivamente
il Prospetro di offerta (Prospetto), ogni eventuale supplemento e le relative Condizioni Definitive, disponibili a titolo gratuito presso Sal. Oppenheim o sul sito internet www.oppenheim-derivari.ir. Pertanto, prima di un'eventuale sotto
scrizione d:ﬁli strumenti finanziari offerti, si raccomanda di leggere attentamente il Prospetro, ogni eventuale supplemento ¢ {;: relative Condizioni Definitive facendo particolare attenzione alla descrizione dei fatrori di rischio e dei pe

tenziali con

Inc., McGraw-Hill Companies, Inc. e Stoxx Lid. La di

it di inceresse ivi riportati. Lo sponsor degli indici nori ha alcun rapporto con i certificati. S&P/MIB®. Nikkei 225%, &P 500°, D] EUROSTOXX 50° sonio marchi registrati rispettivamente di Standard & Poor's, Nikkei
sione di tale pubblicazione ¢ l'offerta e la vendita degli strumenti finanziari di Sal. Oppenheim a soggetti nor italiani avviene nel rispetto delle leggi, dei regolamenti e di turee le

norme vigenti nell'ordinamento di cui si tratta. Restrizioni alla vendira sono in vigore in particolare nel Regno Unito, negli Stati Uniti ¢ nei confronti di cicaclini statunitensi. In riferimento a conflitei di interesse si rinvia al sito internet

della Banca Sal. Oppenheim jr. & Cie, Kommandirgesellschaft auf Aktien www.oppenheim.com.
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