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I certificati sono una scommessa
Alti rischi ma rendimenti fino al 46%

Sono strumenti collegati a titoli diversi: se questi non scendono sotto una certa soglia si ottiene una cedola
Frail 2004 e i1 2012 il 47% ha passato il limite. Pero con i prodotti giusti si puo arrivare a gnadagni a due cifre

di GIANLUCA BALDINI

# 1 certificati di
investimento
3 hanno ormai fat-
g to breccia nei

portafogli degli
B investitori anche
per l'interesse crescente dei
consulenti finanziari, che ve-
dono in questo genere di stru-
menti un’opportunita di di-
versificazione.

«Fiscalmente efficienti, al
punto da permettere la com-
pensazione delle minusvalen-
ze presenti nello zainetto fi-
scale, protettivi in maniera in-
condizionata o condizionata, i
certificati occupano ormai
stabilmente una casella nello
scacchiere di chi si occupa di
pianificazione finanziaria»,
spiega Pierpaolo Scandurra,
direttore generale di Certifica-
ti e derivati, centro di forma-
zione su questi strumenti. «In
termini dirischio & bene sape-
recheicertificatisonoequipa-
rati ai Bond senior, risultando

cosi assimilabili a uno stru-
mento obbligazionario per cio
che concerne il rischio emit-
tente».

In pratica i certificati sono
delle «<scommesse» da piazza-
re sui mercati legati ad azioni,
tassi di interesse, materie pri-
me. In base all'andamento di
alcuni titoli contenuti (il «ba-
sket» di titoli), se si realizzano
alcune condizioni, al termine
del periodo prefissato si puo
incassare il «bottino».

Sul mercato secondario
(quello in cui haluogolo scam-
bio di titoli gia in circolazione
di Borsa italiana) i certificati
hanno visto un rapido svilup-
po e oggi se ne contano in quo-
tazione circa 4.000, suddivisi
tra varie tipologie ed emitten-
ti.

«Non esiste un certificato
ugualeaunaltro»,spieganoal-
la Verita daExane, emittentedi
certificati, «per comprender-
ne il funzionamento & richie-
sta una lettura attenta della
documentazione e conoscen-
ze finanziarie di cui non tutti

dispongono. Bisogna inoltre
possedere, ai fini dell’acqui-
sto, una corretta classificazio-
ne Mifid all’interno del pro-
prio intermediario finanzia-
rio. Questa particolare tipolo-
gia di strumento consente al-
Pinvestitore di ricevere una
cedola (ovvero un rendimento
all'interno di un definito arco
temporale) condizionata al
fatto che i sottostanti (spesso
azioni o indici) non abbiano
perso piu di una determinata
percentualerispettoal lorova-
lore iniziale fissato al momen-
to del lancio del prodotto».
Attenzione, quindi, si tratta
diprodottinon adattia tuttigli
investitori. «Uno studio di al-
cuni fa pubblicato dall’asso-
ciazione di emittenti di certifi-
cati che analizzava questo tipo
di prodottiinun periodo signi-
ficativo come quello compreso
fra il 2004 e il 2012», ricorda
Salvatore Gaziano, direttore
investimenti di Soldiexpert
scf, «in sintesi era arrivato alla
conclusione che nel caso dei

“bonus certificates” (fra i pilt
comuni) la barriera, cioé Ve-
vento “nefasto”, era stata rag-
giunta nel 47% dei casi e, nel
periodo 2004-2008, addirittu-
ra nell’82,8% dei casi (qui va
ricordato che coincide con un
mercato marcatamente ribas-
sista con il crollo della grande
crisi). Percentuali da testa o
croces, dice Gaziano.

Cionon toglie che, conI'aiu-
to di un buon consulente, le
opportunita non manchino.
Ne sono un esempio, spiega
Scandurra, «il Bonus cap su
Intesa San Paolo che consente
la realizzazione di un rendi-
mento parial17,25%. Oppureil
Phoenix maxi coupon di Nati-
xischeconsentel ottenimento
di un rendimento pari al
41,66% a fronte di un profilo
difensivo di oltre il 30%». Bene
anche un altro prodotto di Na-
tixis che punta su Unicredit,
Intesa e Telecom e un certifi-
cato di Deutsche bank su Tele-
com, che dall’emissione ha
permesso un rendimento del
23,95%.
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