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Quello dei certificati € un mondo
in continua espansione. La cre-
scita interessa sia i volumi negozia-
ti dagli investitori privati sul merca-
to Sedex di Piazza Affari sia la varie-
ta e la complessita dei titoli derivati
stessi. Come orientarsi? La risposta
arriva ancora una volta dal world
wide web. Ma al contrario di altri
settori della finanza, nel caso dei
certificati in ltalia Internet offre una

La home page del portale italiano
per eccellenza dei certificati.

soluzione ben precisa, praticamen-
te unica nel suo campo: www.certi-
ficatiederivati.it.

Il sito, prodotto dall'impegno di
Pierpaolo Scandurra e di alcuni suoi
collaboratori, ha I'obiettivo dichiara-
to di consentire all’'utente di sfrutta-
re al massimo il potenziale dei certi-
ficati tramite analisi e valutazioni in-
dipendenti per creare trasparenza e
performance per l'investitore. “ll si-

to offre la pit completa panoramica
di tutti i certificati emessi dai vari
emittenti operanti in Italia attraverso
un database di ricerca leverage e in-
vestment, quotati e non quotati, uni-
co sul web per numero di strumenti
censiti e per la possibilita di ottenere
con due semplici passaggi sia i dati
analitici che la didattica di ciascun
certificato” Si tratta di un sito che si
dichiara indipendente, altamente
specializzato e facilmente compren-
sibile. Verifichiamolo nei fatti.

HOME PAGE
La home page di www.certificatie-
derivati.it appare molto ricca e den-
sa di sezioni e link ad approfondi-
menti. Si percepisce subito di tro-
varsi davanti a un sito altamente
specializzato. A prima vista pero sor-
ge qualche dubbio sull’indipenden-
za e sulla effettiva facilita di com-
prensione dei contenuti del sito.
Il problema indipendenza & legato
alla presenza di numerosi e vistosi
banner pubblicitari di emittenti di
certificati. Sara davvero oggettiva
I’analisi di questi strumenti? || dub-
bio sparisce quando si leggono gli
studi e gli approfondimenti presenti
nel sito dove si capisce che il punto
di vista con cui si espongono le criti-
che e i punti di forza dei singoli certi-
ficati & quello che mette I'investitore
al centro del processo decisionale di
fare o non fare un investimento. E
non quello degli emittenti.
Invece, per superare i dubbi sulla fa-
cilita di comprensione dei contenuti
del sito, & utile non prestare troppa
attenzione al look dell’home page,
fin troppo spiazzante per I'eccessiva
quantita di argomenti e aree temati-
che presentate, quanto prendere co-
me riferimento la colonna di naviga-
zione posta sulla sinistra dell’home
page. Una vera e propria guida per i
contenuti del sito.
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Esempio di un elenco

di certificati che rispondono
a determinati criteri

di selezioni impostati

dal navigatore.

Esempio di scheda
di un certificato.

LA COLONNA
PORTANTE
DEL SITO
Per muoversi agilmente
tra i contenuti del portale
dei certificati € dunque
consigliabile sfruttare la-
colonna sinistra di
www.certificatiederivati.it.
Nella parte superiore sono

posizionate due sezioni.

La prima e dedicata al Certificate
Journal, pubblicazione periodica in
formato pdf specializzata sui certifi-
cati. Tant’é vero che viene definito
come “La guida numero 1 dei pro-
dotti strutturati in Italia” In effetti si
tratta di uno strumento molto utile
per restare aggiornati sul mondo
certificati, ed e consigliabile iscriver-
si per riceverne una copia con ca-
denza settimanale nella propria ca-
sella di posta elettronica.

Segue un’area che e caratterizzata
da una bussola, che introduce la “ri-
cerca guidata” E’ questa una sezione
utile per trovare lo strumento giusto
per investire. Il primo passo ¢ la
scelta della scadenza. Il sito recita
cosi: “Scenario: Il primo passo di
questo percorso guidato ti consente
di scegliere la durata del tuo investi-

Ricerca Guidata,

la sezione utile per trovare

lo strumento giusto
per investire ,,

mento. | certificati sono general-
mente caratterizzati da una scaden-
za, ma da pochi mesi sono quotati
anche certificati aperti, cioé senza
scadenza, definiti Open End”

A questo punto l'investitore deve
decidere tra due alternative. “Inve-
stire con scadenza: utilizza questa
scelta se desideri ottenere dal tuo in-
vestimento delle opzioni accessorie
alla sola replica passiva del sotto-
stante. Le opzioni di protezione del
capitale, Bonus o guadagno in en-
trambe le direzioni, tanto per fare un
esempio, necessitano di una data di
scadenza per essere esercitate. La
scadenza puo variare da pochi gior-
ni a sei anni. Investire senza scaden-
za: utilizza questa scelta se vuoi un
certificato che non scade. E’ indicato
per operazioni di lungo termine oltre
che per piani di accumulo, piu noti

Lultimo numero del Certificate Journal,
presentato come la guida numero 1
dei prodotti strutturati in Italia.

come Pac e gia ampia-
mente diffusi come strate-
gia di investimento per
fondi comuni. Al SeDeX (il
mercato di Borsa italiana)
sono quotati solo Open
End di tipo benchmark”

Per comunicare la propria
decisione si deve usare
un menu a tendina. Fatto
questo passo bisogna indicare se si
sta cercando un certificato con leva
o senza. “Scenario: Hai deciso di in-
vestire con scadenza. | certificati ti
offrono la possibilita di sfruttare un
effetto leva se vuoi moltiplicare i ri-
sultati che il sottostante realizza. La
leva € normalmente indicata per i
traders, o investitori che intendono
speculare anche a brevissimo. Se fi-
nora hai investito in Fondi Comuni o
Etf, e non vuoi aumentare il rischio,
ma soltanto migliorare I'efficienza
dello strumento di investimento, uti-
lizza i certificati senza leva” Eseguita
la scelta con il solito menu a tendina
a risposta chiusa, a questo punto il
processo decisionale incontra un
passaggio impegnativo. Bisogna
decidere se volere uno strumento
con delle opzioni accessorie oppure
no. Nel dettaglio sono offerte tre
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possibili risposte.

1)“Replica lineare del sottostante:
oltre alla leva rinunci con questa
scelta a qualsiasi opzione accessoria
(protezioni, bonus).

2) Opzioni accessorie: utilizza questa
scelta se vuoi godere di garanzie fi-
nali di protezione o bonus, o altro.
3)Gestione attiva: utilizza questa
scelta se desideri un certificato in
fondi o a gestione dinamica.”

Se si sceglie un certificato con opzio-
ni accessorie, la possibilita di filtrare
ulteriormente I'offerta dei titoli deri-
vati di Piazza Affari si compone di
cinque risposte alternative.

- “Protezione totale/parziale senza
condizioni: utilizza questa scelta se
la tua priorita assoluta & difendere il
capitale pur senza rinunciare al po-
tenziale rialzo del sottostante.

- Protezione capitale condizionata da
barriere: utilizza questa scelta se la
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Il link a uno degli speciali

di CertificatieDerivati.it dedicato
a certificati con quotazione
“sotto 1007 con la possibilita
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protezione entro certi limiti condi-
ziona bonus o rendimenti maggiori
finali.

- Nessuna protezione ma massimiz-
zare i profitti: utilizza questa scelta
se il tuo obiettivo € guadagnare piu
possibile rinunciando alla difesa.

- Sconto in acquisto:utilizza questa
scelta per ottenere uno sconto im-
mediato senza protezione alcuna.

- Gestione ‘total return’: utilizza que-
sta scelta se vuoi ottenere un risulta-
to dall’Alpha o dal Delta creato tra
due indici o tra un indice e un fondo
comune. Potrai guadagnare puntan-
do sulla migliore performance di
uno dei due indici o fondi anche in
un mercato negativo”

Dopo aver deciso anche che tipo di
rimborso deve avere il certificato, ri-
mane solo da scegliere un’ultima
cosa: “Scenario: Sei quasi giunto al-
la fine del percorso, finora hai indivi-
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duato molte caratteristiche del tuo
certificato, ma hai ancora una scelta
da fare.

La barriera, come detto, general-
mente determina il successo o I'in-
successo dell’investimento: scegli
quindi se la tenuta della barriera de-
ve attivare a scadenza un rendimen-
to minimo, o se ad esempio deve
trasformare la discesa del sottostan-
te in guadagno.

Bonus: utilizza questa scelta se vuoi
un rendimento finale aggiuntivo.
Guadagnare al rialzo e al ribasso:
entro certi limiti guadagni in due di-
rezioni.

Protezione oltre la barriera: per chi si
vuole difendere anche oltre la bar-
riera classica.

Partecipare con leva: utilizza questa
scelta se vuoi amplificare la perfor-
mance positiva mediante una leva
fissa ¥
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Finalmente si giunge al risultato:
viene proposto I'elenco dei tipi di
prodotti che soddisfano i criteri
esposti in precedenza (ad esempio
Twin Win, Butterfly, Double Win,
ecc.). Infine, cliccando sul bottone
Esegui Ricerca, si possono vedere
tutti i certificati che rispondono alle
caratteristiche.

CONTENUTI
SPECIALI

Oltre alla ricerca guidata per trovare
il certificato adatto alle proprie esi-
genze, la colonna di sinistra della
home page di www.certificatiederi-
vati.it offre altre interessanti sezioni.
In particolare non vanno assoluta-
mente persi i Ced Speciali, cioé gli
approfondimenti firmati Certifica-
ti&Derivati. Ad esempio catalizza
I"attenzione lo speciale “I sotto 100: a
caccia di Equity Protection”
Lo scopo di questo approfondi-
mento e identificare certificati ca-
paci non solo di garantire il ritorno
del capitale investito ma, grazie ad
una quotazione sotto la pari, anche
di offrire un guadagno minimo a
scadenza. In questa occasione “¢&
stato arduo operare una selezione
tra gli oltre 60 certificati (tra quelli
quotati al SeDex) in condizione di
garantire un rendimento seppur
minimo in qualsiasi caso. Come si
scoprira, in molti casi si tratta di
guadagni annualizzati inferiori a
cio che un semplice Bot riuscirebbe
ad offrire: ma cio che rende interes-
santi queste proposte é l'elevato
potenziale di rendimento in caso di
ripresa del trend rialzista”
Nella sezione dedicata agli emittenti
vengono invece semplicemente in-
dicati per ognuno dei proponenti
certificati in Italia il relativo sito in-
ternet, il telefono o la email per con-
tattarli.
Sempre nella colonna di sinistra so-
no offerte altre due sezioni molto uti-
li. La prima & dedicata ai Certificati
Investment.
“| certificati di Investimento sono
nati per soddisfare le esigenze di chi
vuole diversificare il proprio porta-
foglio azionario senza ricorrere in
strumenti derivati con leva, volatili-
ta o altre variabili. Essi si muovono
infatti linearmente e in qualunque

momento il prezzo rappresentail li-
vello del relativo sottostante, molti-
plicato per la parita ed eventual-
mente convertito al tasso di cambio
corrente se si tratta di sottostanti
espressi in valuta diversa dall’euro”
In particolare questa sezione & com-
posta dagli argomenti Introduzione,
Benchmark, Quanto, Commodity,
Discount, Bonus, Outperformance,
Capitale Protetto, Certificato o Etf,
Database con commenti.

Segue la sezione Certificati Levera-
ge, “strumento derivato nato per
soddisfare le esigenze di ogni inve-
stitore. Nel giugno del 2002, in un
mercato dei derivati contraddistinto
essenzialmente dall’offerta di cove-
red warrant, Abn Amro emette i Tur-
bo e Short, titoli derivati che consen-
tono di replicare in maniera lineare
le performance del sottostante, sen-
za dover calcolare la variazione della
volatilita e del time decay” Anche in
questo caso viene presentato un ric-
co sommario: Introduzione, Wave,
Turbo e Short, Minifuture, Leva certi-
ficates, | programmi.

FORMAZIONE

E APPROFONDIMENTI
Ovviamente non pud mancare una
sezione dedicata alla formazione,
che sviluppa i temi fondamentali di
Investment Certificates e Leverage
Certificates. All’area Formazione si
puo arrivare anche da un sottile me-
nu orizzontale posizionato nella par-
te superiore della home page di
www.certificatiederivati.it.
Di questo menu fanno parte anche
altre voci come Le tue domande (per
lasciare un messaggio ai gestori del
sito), Link Utili e Forum. Ma per es-
sere utilizzatori attivi del forum & ne-
cessario procedere alla Registrazio-
ne. Una registrazione ovviamente
gratuita.
Va infatti ricordato che il sito
www.certificatiederivati.it € comple-
tamente gratuito nonostante il ricco
database sui certificati che viene of-
ferto.
Ecco perché la pubblicita, talvolta in-
vadente per quanto numerosa, €
una questione piu che accettabile in
cambio del numeroso materiale a
disposizione per investire con con-
sapevolezza in titoli derivati. |

Il giudizio di Investire

m Il Certificate Journal: il giornale
settimanale in formato pdf con le ul-
time novita e utili approfondimenti
operativi sui titoli derivati. Non di-
menticatevi di iscrivervi per ricever-
lo i]ratuitamente via email.

m [I Database: la piu ricca banca da-
ti online sui certificati, supportata da
motori di ricerca e selezione effi-
cienti.

B La Formazione: una guida indi-
spensabile per capire lintricato
mondo dei certificati.

DA MIGLIORARE

m Manca una pagella degli emitten-
ti. Si potrebbe creare un rating degli
emittenti in funzione di alcune varia-
bili quantitative come spread, effi-
cienza nell'aggiornare le proposte di
negoziazione, ecc.

M Alcune schede certificato non so-
lo legate al titolo giusto. Ad esempio
il NL0000810109, TWIN WIN Abn
Amro Bank Dow Jones Euro Stoxx 50
ha nella scheda che lo descrive i da-
ti di un certificato sempre Abn Amro
ma legato al Nikkei.
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