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Inquadramento generale

| certificati sono strumenti finanziari che permettono di investire sulla

variazione del prezzo di un determinato ‘‘sottostante’’ (ad es. azione, gruppo

di azioni tematici, valuta, indice).

* Hanno natura giuridica di titoli al portatore e non prevedono alcun diritto alla
consegna dei titoli o di altri valori sottostanti.

* Conferiscono il diritto di ricevere, al momento dell'esercizio dell'opzione, il
pagamento di un importo legato all'andamento del titolo o gli altri valori
sottostanti.

* Sono anche definiti come ‘““derivati cartolarizzati’’, ossia combinazione di

diversi contratti finanziari incorporati in un unico strumento e negoziabili sul

mercato come azioni.
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Inquadramento generale

* Sono strumenti a cui e solitamente associato uno strike price, ossia il prezzo del
sottostante al momento dell'emissione del certificato.

* | rendimenti del certificato variano in funzione |a variazione di prezzo del
sottostante rispetto allo strike price.

* Sono strumenti che hanno una data di scadenza con la possibilita di ricevere
un premio rispetto al capitale investito e di rimborsi anticipati al verificarsi di
determinate condizioni.

* Solitamente garantiscono il pagamento di una cedola.

* Possono avere delle barriere di protezione che permettono una parziale

protezione del capitale investito.



Inquadramento generale

e L'Associazione Italiana Certificati e Prodotti di Investimento ha suddiviso i
certificati in quattro differenti classi:
* jcertificati a capitale protetto o parzialmente protetto
* icertificati bonus
e icertificati a leva
* icertificati benchmark
e Questa distinzione € importante perché, come vedremo, alcuni di essi possono

avere un trattamento fiscale differente in relazione alle cedole generate.
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Trattamento fiscale

* Sia le plusvalenze di prezzo sia le cedole di un certificato sono soggetti a
tassazione del 26%.
* Non sono qualificati come redditi di capitale perché questi ultimi:
* Sono costituiti da interessi, utili o altri proventi percepiti
* Sono caratterizzati dalla certezza nella realizzazione e dalla incertezza
nella quantita
* Non possono essere negativi.
* Sono qualificati come redditi diversi in quanto proventi (plus o minusvalenze)
derivanti da operazioni finanziarie incerte sia nella quantita sia nella

realizzazione, cosi come definito anche dell’/Agenzia delle Entrate.
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Trattamento fiscale

* In quanto qualificati come redditi diversi, permettono la compensazione fiscale
nei quattro anni successivi a partire dal momento della realizzazione con
plusvalenze successivamente maturate che, a loro volta, qualificate come
redditi diversi.

* Pertanto le minusvalenze realizzante nel 2019 saranno compensabili entro il
2023.

 Le plusvalenze qualificate come redditi diversi sono, ad esempio quelle
realizzate per la compravendita di obbligazioni, azioni, ETC, prodotti derivati e
certificati.

e Particolarita dei certificati: producono redditi diversi sia in caso di plusvalenza

da cessione sia durante la loro vita con i pagamento delle cedole.
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Trattamento fiscale

L'unica eccezione vi € per le cedole incondizionate dei certificati quando
gueste vengono prodotte da certificati a capitale protetto, ossia con garanzia di
rimborso e protezione del capitale nominale.

Queste sono qualificate come redditi di capitale, con la conseguente
impossibilita di compensarle con eventuali minusvalenze, in quanto la loro
corresponsione € un evento certo (fatta salva la quantita) e vi e la garanzia del
rimborso anche del capitale investito.

Qualora mancasse o la certezza nella corresponsione della cedola, o la loro sua
incondizionabilita o ancora la certezza del rimborso del capitale, la cedola

sarebbe gqualificata come reddito diverso.
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Trattamento fiscale

* Fiscalmente quindi risultano essere prodotti piu performanti
* sia rispetto alle azioni, obbligazioni ed ETC perché queste ultime
producono redditi diversi solo in caso di plusvalenza di prezzo mentre i
dividendi e le cedole producono redditi da capitale
* sia rispetto agli ETF e ai fondi comuni di investimento in quanto questi
producono sempre redditi di capitale a prescindere che si tratti di
plusvalenze o di cedole.
* Attenzione solo al caso di cointestazione del ¢/c su cui vi sono investimenti in
certificati: in quanto qualificati come titoli al portatore, in caso di

minusvalenze, queste ultime saranno ripartite tra i cointestatari del conto.
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Trattamento fiscale

e La maggior parte degli intermediari permettono di recuperare
immediatamente |le minusvalenze scaricandole dall'ammontare lordo delle
singole cedole (sempre che siano generate da prodotti i cui proventi vengono
qualificati come redditi diversi, tra cui i certificati). In questo caso quindi vi e il
recupero certo e immediato della minusvalenza.

e Altri intermediari, invece, con il pagamento della cedola al lordo vi e la
riduzione diretta del prezzo di carico del certificato con |'effetto che solo alla
chiusura dell'operazione la minusvalenza sara direttamente compensata.
Questa soluzione puo essere fiscalmente vantaggiosa solo per le c.d. cedole

incondizionate erogate da prodotti a capitale garantito.
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Trattamento fiscale

e Una soluzione dell'industria finanziaria per recuperare le minus in scadenza ¢ |l
c.d. certificato a “maxi cedola” o “maxi coupon’’:

e questo e caratterizzato da un'elevata cedola in termini percentuali che
permette il recupero immediato della minusvalenza in scadenza;

* una quasi certezza del pagamento della prima cedola;

* una forte riduzione delle cedole successive.

* Questo prodotto, una volta incassata la maxi cedola, potra essere venduto
generando una nuova minusvalenza con un effetto di refresh incrementato dai
costi di transazione.

 (Questi prodotti, nati soprattutto per motivi fiscali, spesso hanno costi e

condizioni particolarmente svantaggiose.
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Trattamento fiscale

| certificati sono peraltro sottoposti alla imposta sulle transazioni finanziarie o
"Tobin tax".

La Tobin tax € un'imposta applicata in misura fissa su tutte le transazioni di
acquisto e vendita e si calcola con un meccanismo a scaglioni in base al
controvalore monetario dell'operazione sul certificato differenziandosi in base
al sottostante (indice azionario nazionale o singole azioni nazionali)

Gli importi sui singoli prodotti solitamente non sono molto elevati (nell'ordine

di qualche euro).
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