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«E bene chiedersi se ¢’¢

e dov’e la buccia di banana»

I certificates sono utili
per diversificare

a patto di conoscerli

e di fissare in anticipo
buoni livelli di stop-loss

Luciiia Incorvati

B «L’approccio ai certificates va fat-
to con la curiosita del bambino e la
malizia della persona adulta. Ci si
deve chiedere se c'e e dov'e laclassi-
ca buccia di banana. In realta non
ci sono grosse bucce di banana, a
patto di conoscerli e sapersi distri-
care tra le numerose tipologie (ac-
celerator, win & go, valuta plus, trig-
ger return, reverse bonus)».

Esordisce cosi Andrea Zanella,
consulente indipendente, che con
icertificate sconsiglia il "faidate”a
chi non ha una buona conoscenza
delsettore enon eabbastanza criti-
co0. «Sono strumenti che tenden-
zialmente vanno tenuti nel tempo
per diverse ragioni (la discreta dif-
ferenza tra prezzo di acquisto e di
vendita, le garanzie spesso offerte
soloascadenza, ecc.) - aggiunge -,
un motivo in pil per soppesarne
I'acquisto con meticolositas. Si
adattano bene, dunque, a rispar-
miatori meticolosi, pazienti e che
non sono emotivi

A UN INVEsTIore Con un promo
di rischio medio che volesse inve-
stire sui mercati azionari e non vo-
lesse rinunciare alla protezione

del capitale, Moira Magni di Banca
Alertisuggerisce di guardare ai cer-
fificates a capitale protetto (il valo-
re a scadenza non scende mai sot-
to la protezione) oppure a quelli a
capitale condizionatamente pro-
tetto, per i quali la protezione vale
finoaunlivello predefinito del sot-
tostante. «Borsa Italiana ed Euro
Tix — spiega l'esperta — i mercati di
quotazione per i cerfificates, pro-
pongono nei loro siti internet una
classificazione dei prodotti in li-
nea con questa ripartizione con-
sentendo a chiunque di individua-
re quelli pit1in linea con le proprie
necessita.

Quanto alla porzione da inserire
ai fini della diversificazione, secon-
do Zanella in un ipotetico portafo-
glio prudente non deve superare
unzo/25%, essendostrumenti che,
per le caratteristiche intrinseche
(differenza bid-ask, garanzie soloal-
lascadenza, eccetera), vanno tenu-
ti fino al loro termine naturale.
«Possono offrire un rendimento
supplementare - aggiunge — nella
classica strategia core-satellite e
quindi inseriti come elementi satel-
lite. Le tipologie piu adatte sono i
bonus certificates, i capitale protet-
to, i discount, gli express».

Se invece l'investitore & alla ri-
cerca di ritorni potenzialmente
elevati ed é disposto ad assumere
un grado di rischio alto «pud consi-
derare la gamma degli investment
certificate a capitale non protetto o
I'insieme dei leverage certificate -
aggiunge Magni —. Questi ultimi
sonoin grado di amplificare i rial-

zi e i ribassi del sottostante dimo-
strandosi investimenti speculativi
conun orizzonte temporale di bre-
ve periodo, tipicamente adatti a
chi fa trading intraday». Secondo

Magni, la poggigas da mettere in
portafoglio d eradalla dispo-
nibilita di da investire e
da mettere a rischio.

Masoprattutto c'é un'altraracco-
mandazione da non trascurare.
«Di fronte a questi prodotti & sem-
pre consigliabile un atteggiamento
prudente — conclude Magni—, & ne-
cessario averli compresi a fondo
peressere pienamente consapevoli
dellapropria scelta; inoltre & buona
regolastabilirein parenzauna per-
dita massima che sié dispostiasop-
portare, ossia fissare un proorio li-
vello di stop loss». «Normalmente
ai miei clienti suggerisco I'acquisto
di questi prodotti quando sono gia
quotati (quindi non in emissione) e
possibilmente a pochi mesi dalla
scadenza - conclude Zanella. In
questo modo magari si guadagna
un po’ meno ma si ha un maggior
controllo del rischio».

Questi prodotti non sonoassolu-
tamente utilizzati da Massimo
Gionso, partner di CfoSim. «Non &
uno strumento che d piace perché
che non lo vediamo zdatto alla no-
stra tipologia di gestione, in quanto
preferiamosempre avere strumen-
ti immediatamente liguidabili. Il
certificates nonlo & Forse vanno be-
ne per quei trader che sono sempre
all'erta e hanno un controllo attivo
e continuosui loro portafogli».
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Le attivita finanziarie delle famiglie

Valori percentuali a fine 2012

Corporate bond, prestiti
alle cooperative, azioni,
fondi comuni
Banconote

depositi bancari e
risparmio postale
Quote di

assicurazione

Titoli pubblici
italiani

Crediti
commerciali

FOWTE : ricerca "La ricchezza delle farmiglie italiane”, Banca d'lakia, 12 dicembre 2013

Nei portafogli delle famiglie

Valori in miliardi di euro correnti

2009 2010 20m 2012
Depositi bancari 675,5 6576 650,6 692,5
Risparmio postale 310,7 3225 326,9 340,8
Titoli pubblici italiani 1930 155,3 1831 1847
Obbligazioniitaliane di cui: 3938 3773 375,0 3728
" obbligazioni bancarie 3767 3683 3720 3717
Titoli esteri 1632 165,1 146,2 1296
;"res_t-i-t_i dmsom a'i'ie coopera.ii-ve F ﬁ E ﬁ
Azioni di cui: 605,1 6178 480,6 553,4

azioniitaliane 5781 579.2 443,0 516,1

azioni quotate 81,0 71,2 58,3 57,9
'Azioni estere dl cui: 27,0 385 37.6 373

azioni quotate 125 14,3 14,7 13,2
Fondicomunidiinvestimento 2528 2648 2334 2662
Assicurazioni di cui: 640,0 677,9 680,2 693,5

fondi pensione 2175 2212 2243 2277

ramo Vita 3838 417.8 417.5 4273

FONTE :ricerca "La ricchezza delle famiglie italiane”, Banca d'ltalia, 12 dicembre 2013
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