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Nuovi strumenti. Come investire su mercati complessi replicando gli indici

Al «private» il 25% dei certlﬁcatl

seer: Fondidiinvestimento, po-
lizze, singoli titoli azionari od
obbligazionari, derivati e non
solo. Da qualche anno a questa
parte il private banker ha a di-
_sposizione anche strumentiin-
novativi come i certificate per
gestire i patrimoni dei clienti.
E a giudicare dalle cifre, il ri-
corso a questi particolari tipi di
prodotto non ¢ certo irrilevan-
te: «Il 20-25% dei certificate
emessi-sottolinea infatti Ade-
le Bricchi, segretario generale
difXgSassociazione che riu-
nisce in Italia gli emittenti di
certificatie altri strumentidiin-
vestimento alternativi -vengo-
no poi venduti a private
banker. Sotto questo aspetto,
questi ultimi sono interlocuto-

riideali, perché hannounprofi-

lo di cultura finanziaria supe-
riore alla media e riescono ad
apprezzareinmodo migliorele
caratteristiche di questi prodot-
ti».La collaborazione trale due
realtd étale che, confermaBric-
chi, «alcuni prodottifraipitiso-
fisticati vengono addirittura
creati sumisurasecondo e esi-
genze della clientela private».
Lascelta, del resto, non man-

ca, visto che a fine settembre i
certificati di investimento quo-
tati al SeDeX di Piazza Affari

erano ormai oltre 1.500, mentre

il controvalore degli scambi ha
superato gli 1 miliardi di euro
nei primi 9 mesi del 2008 E la
forza dei certificate sta proba-
bilmente proprio nella varieta:
grazie a questotipo di strumen-
ti il risparmiatore puo investire
su mercati spesso difficili da
raggiungere, quali materie pri-
me, metalli preziosi e anche
una vasta gamma di valute. ¥
possibile anche affidarsi a stra-
tegie particolari, utilizzando la
leva, garantendoil capitale inve-
stito oppure approfittando (fi-
no a una certa misura). sia

dell’andamento al rialzo, sia dei.
ribassidel prezzodel sottostan-.

te. Dicontro - e nonvadimenti-
catoinunafasedielevataincer-

ILMERCATO

I prodotti quotati al SeDeX
di Milano sono oltre 1500;
il controvalore degli scambi
tra gennaio e settembre

& stato di 11 miliardi

tezza come quella attuale - sui
certificate grava il rischio emit-
tente come se fossero semplici
titoli obbligazionari.

Le opportunita degli Etc

Un seguito interessante fra i
private banker (come dimo-
stral'articolo a fianco) lo han-
no anche quegli Etc introdotti
al segmento EtfPlus di Borsa
italiana lo scorso anno che re-
plicano passivamente I'anda-
mento di prezzo di una mate-
ria prima o di un metallo pre-
zioso. «Circa il 6o% degli
scambi effettuati sul mercato
italiano - conferma Stefan Gar-
cia, responsabile commercia-
le di Etf Securities, la societa
che emette gli Etc quotati a
Piazza Affari-ha come prota-
gonisti private banker, che in
questo periodo si orientano so-
prattuttosull’oro». Una prefe-
renza, quella per il metallo
giallo, che ¢ generalizzata vi-
sto che circail20% degli1,2 mi-
liardi di-euro scambiati come
controvalore sugli Etc italiani
neiprimio'mesidel 2008 hari-
guardato strumenti con que-
stosottostante.

Valelapenadiricordare che,
a differenza dei «cugini» Etf
(che sono fondi), gli Etc sono
strumenti finanziari (obbliga-
zioni zero-coupon con durata

_indeterminata) emessi a fronte

dellinvestimento diretto del-
l’emittente oin materie prime fi-
siche (in questo caso sono defi-
nitiphysically-backed) oin con-
tratti derivati sumaterie prime.
Quest’ultimadistinzione non
¢ insignificante, perché in teo-
ria soltanto con i primi(oro, ar-
gento, platino e palladio) non si
corre il rischio di controparte,
mentreiprezzideglialtri posso-
no soffrire i timori di solvibilita
dell’emittente. Alcuni di questi,
garantiti da veicoli finanziari
collegati ad Aig, hanno risenti-
to della crisi-che il gruppo assi-
curativo statunitense ha attra-
versato nelle scorse settimane.
L’emittente Etf Securities ¢ pe-
ro successivamente intervenu-
to per risolvere il problema, of-
frendo garanzie collaterali sul
100% del valore giornaliero
dellinvestimento ed eliminan-
do di fatto il rischio di contro-
parte anche per questi Etc.
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