
Mercati, settembre poco amico 
ma tutto dipende da Fed e BCE

SOTTOSTANTE CHIUSURA VAR. 7 GIORNI VAR. YTD VAR. 12 MESI TREND*

Ftse Mib 28650,49 1,57% 20,85% 30,70%

DAX 15840,34 1,33% 13,77% 21,38%

Eurostoxx50 4282,64 1,10% 12,89% 20,83%

S&P 500 4515,77 2,50% 17,61% 15,07%

Nasdaq 100 15490,86 3,67% 41,60% 28,04%

Euro/Dollaro 1,0793 -0,24% 0,82% 8,70%

Euribor 3 Mesi 96,195 0,06% -0,82% -2,90%

L’esordio dei mercati azionari nel mese di settembre, sta-
tisticamente poco favorevole ai rialzi, è stato contrastato 
con chiusure positive e negative in ordine sparso venerdì e 
un apertura al rialzo, spinta dal buona recupero delle Borse 
asiatiche, oggi. Gli investitori non sono ancora riusciti a in-
tuire quali potrebbero essere le decisioni di BCE e Fed nelle 
prossime riunioni del 14 e del 20 corrente mese, anche se 
l’orientamento è per una conferma dello status quo. In que-
sto non hanno aiutato gli attesi dati sul mercato del lavoro 
USA, diffusi venerdì. I non-farm payrolls sono saliti oltre le 
attese a 187.000 ma la disoccupazione è passata dal 3,5% 
al 3,8% mentre i salari orari sono saliti dello 0,2% contro at-
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tese a +0,3%. Intanto in eurozona aumentano i segnali che 
qualcosa nell’economia si sta inceppando. In particolare in 
Italia, dove il PIL del secondo trimestre ha registrato una con-
trazione dello 0,4%. Nella nuova ottava i mercati dovranno 
vivere su questi dati in quanto non sono previste rilevazioni 
macro di rilievo. L’unica big bank a riunirsi sarà la Reserve 
Bank of Australia che dovrebbe confermare il tasso di inte-
resse al 4,10%. Qualche importanza in più potrebbe averlo  
l’ISM non manifatturiero USA in uscita mercoledì e i discorsi 
di Christine Lagarde e di altri esponenti della BCE tra oggi e 
martedì. Da segnalare l’assenza odierna di Wall Street, chiu-
sa per il Labor Day.

Fonte dati: Bloomberg, dati aggiornati alle 08:15 del 04/09/2023 
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GIORNO NAZIONE ORA IMPORTANZA DATO

04/09/2023 Stati Uniti - ★ ★ ★ Mercati chiusi per il Labor Day

05/09/2023 Australia 06:30 ★ ★ ★ Reserve Bank of Australia, decisione su tasso di interesse

06/09/2023 Stati Uniti 15:45 ★ ★ ★ Indici ISM manifatturiero e servizi, agosto



Il governo ha approvato due DPCM importanti anche per 
il solo fatto di rappresentare un passo avanti nell’aggrovi-
gliata situazione di Telecom Italia. I due decreti prevedono 
che il Ministero dell’economia e delle finanze acquisti una 
partecipazione tra il 15% e il 20% di NetCo, la società della 
rete. È il primo passo concreto dell’operazione che porterà 
poi all’ingresso del fondo Kkr e, con tutta probabilità di F2i e 
Cassa depositi e prestiti. Il “nocciolo duro” di azionisti italia-
ni dovrebbe raggiungere il 15% del capitale. Nel mentre Kkr 
è impegnato a raccogliere le risorse necessarie a condurre a 
termine l’operazione presso gli istituti bancari. L’azione TIM 

I Reverse Bonus Cap sono certificati appartenenti alla cate-
goria degli investment certificate che permettono di ottene-
re rendimenti positivi quando i mercati azionari scendono. 
Rispetto ai più tradizionali Bonus Cap, i Certificati Reverse 
Bonus Cap vedono crescere il valore quando i prezzi del sot-
tostante scendono. Sono infatti strumenti che danno il loro 
meglio in fasi di moderato rialzo del sottostante o nel caso 
di discesa delle quotazioni. In modo speculare ai Bonus Cap, 
il livello Barriera è collocato sopra al prezzo di strike iniziale 
mentre il livello Bonus e quello Cap sono sotto il prezzo di 
rilevazione iniziale. Per la loro struttura, questa tipologia di 
strumento può essere usata anche per strategie di copertu-
ra o in fasi di mercato in cui si attende una correzione delle 
quotazioni.

TIM: il governo c’è, ora l’ostacolo Vivendi

Codice ISIN Sottostante Strumento Scadenza Strike Barriera Premio Prezzo

DE000HV4K552 TIM Fixed Cash Collect 18/01/2024 0,3696 € 0,25872 € 0,50 € 93,20 €

DE000HC63JZ2 Apple, TIM, Zalando Cash Collect WO 10/04/2025 165,21 $ I 0,3061 € I 37,62 € 66,084 $ I 0,12244 € I 15,048 € 0,95 € 96,11 €

DE000HC46DES Arcelor, TIM, Tenaris Cash Collect WO 20/02/2025 27,845 € I 0,2964 € I 16,195 € 13,9225 € I 0,1482 € I 8,0975 € 1,25 € 100,45 €

ULTIMO VALORE MAX 12 MESI MIN 12 MESI VAR. YTD

0,2944 0,3284 0,1627 36,11%

Fonte dati: Unicredit, dati aggiornati alle 08:30 del 04/09/2023

Fonte dati: Bloomberg, dati aggiornati alle 08:35 del 04/09/2023 

ha reagito al rialzo in Borsa, spinta anche dalla promozione 
degli analisti di Barclay’s che hanno portato il loro giudizio 
sull’azione a equal weight con un target price a 0,38 euro 
(incremento del 52%). Al tavolo delle trattative, tuttavia, c’è 
un convitato di pietra. Si tratta del maggiore azionista at-
tuale di TIM, il gruppo Vivendi di Vincent Bolloré.  La sua ri-
chiesta per dare il via all’operazione è di 32 miliardi di euro, 
un abisso rispetto ai 20-21 miliardi messi sul piatto da Kkr. 
Un abisso che difficilmente verrà colmato ma che potrebbe 
vedere il finanziere bretone accettare una decurtazione. Ne 
parlerà nei prossimi giorni con il governo. 

SOTTO I RIFLETTORI

ABC CERTIFICATE

Tra i Certificati Cash Collect di Unicredit con sottostante TIM 
appare in questo momento interessante il Fixed Cash Col-
lect con ISIN DE000HV4K552. Il prodotto quota infatti sotto 
la pari e potrebbe offrire un rendimento interessante nel giro 

dei quattro mesi e mezzo che mancano alla sua scadenza. 
La possibilità di un esito positivo si è incrementata con l’e-
voluzione positiva sulla cessione della rete, da cui in buona 
sostanza dipenderà il successo dell’investimento. 

SELEZIONE CERTIFICATI UNICREDIT

GRAFICO TIM



Codice ISIN Mercato Strumento Sottostante Strike Barriera Distanza Barriera Premio Prezzo

DE000HC3WNC5 SeDeX Fixed Cash Collect Enel 5,379 EUR 2,1516 EUR -65,07% 0,35 EUR 100,65 EUR

DE000HC3WNA9 SeDeX Fixed Cash Collect AXA 28,485 EUR 11,394 EUR -59,09% 0,35 EUR 99,95 EUR

DE000HC3WNL6 SeDeX Fixed Cash Collect Zoom 77,07 USD 30,828 USD -57,02% 0,65 EUR 101,55 EUR

FIXED CASH COLLECT
Emessi su singole azioni italiane ed estere, i Fixed Cash 
Collect Low Barrier prevedono premi fissi incondizionati 
mensili e una Barriera a scadenza al 40% del valore ini-
ziale. Prendendo ad esempio il titolo caratterizzato dal 

codice Isin DE000HC3WNL6 e azione sottostante Zoom, 
presenta uno strike a 77,07 dollari e un premio mensile 
dello 0,65%. La barriera, come detto, è al 40% del livello 
iniziale (30,828 dollari).

Codice ISIN Mercato Strumento Sottostante Strike Barriera Premio Distanza Barriera Premio Prezzo

DE000HC5DRD9 SeDeX Cash Collect Protetto A. Generali 18,04 EUR 16,236 EUR -5,99% 0,30 EUR 100,75 EUR

DE000HC5DRG2 SeDeX Cash Collect Protetto Stellantis 16,18 EUR 14,562 EUR -3,66% 0,35 EUR 100,65 EUR

DE000HC5DR80 SeDeX Cash Collect Protetto Citigroup 43,45 USD 39,105 USD 4,46% 0,30 EUR 99,70 EUR

CASH COLLECT PROTETTO
Caratterizzati da una protezione totale incondizionata del va-
lore nominale a scadenza, i Certificati Cash Collect Protetto 
100% hanno una durata di circa 3 anni e consentono di ot-
tenere premi mensili se il sottostante quota a un livello pari 

o superiore al 90% del valore iniziale. Ad esempio, il prodot-
to con sottostante le azioni Stellantis ogni mese pagherà un 
premio dello 0,35% con l’azione ad un livello pari o superiore 
a 14,562 euro.

Codice ISIN Mercato Strumento Sottostante Strike Barriera Premio Prezzo

DE000HC7BE28 SeDeX Cash Collect Worst Of Kering, Moncler, Zalando 509,7 EUR, 64,56 EUR, 24,72 EUR 50% 1,20 EUR 101,30 EUR

DE000HC7BE36 SeDeX Cash Collect Worst Of Amazon, Netflix, Paypal 126,57 USD, 423,97 USD, 63,73 USD 50% 1,10 EUR 101,20 EUR

DE000HC7BDY5 SeDeX Cash Collect Worst Of Enel, STM, Tenaris 6,111 EUR, 45,43 EUR, 12,75 EUR 50% 1,00 EUR 100,65 EUR

LOW BARRIER CASH COLLECT
Una barriera profonda caratterizza gli 11 nuovi Cash Col-
lect Low Barrier messi in quotazione da UniCredit sul Se-
DeX di Borsa Italiana. Il livello barriera è infatti collocato 
per tutti i sottostanti (panieri di azioni italiane ed estere), 

al 50% del valore iniziale. I premi, mensili, vanno dallo 
0,85% (10,2% annuo) all’1,5% (18% annuo) con effetto 
memoria e autocallability a partire dal 18 gennaio 2024. 
La scadenza finale è a tre anni.

Fonte dati: Unicredit, dati aggiornati alle 09:15 del 04/09/2023

UN’ESIGENZA, DIVERSE SOLUZIONI

I PROSSIMI APPUNTAMENTI
DATA LUOGO EVENTO

06.09.202 Webinar Strategie Operative con i Covered Warrant - il punto di Luca Stellato - 18:00-19:00

07.09.2023 Webinar Video analisi bisettimanale dei mercati finanziari - La sintesi con Nicola Para - 15:00-16:00
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ULTIMO VAL. MAX 12 MESI MIN 12 MESI VAR. YTD RSI 14 GG MM 10 GG

328,66 366,78 213,431 307,04% 52,03 325,16101

Codice ISIN Leva Strike Prezzo

DE000HC3T3W9 3,97 251,739008 USD 7,73 EUR

Codice ISIN Leva Strike Prezzo

DE000HC72PL0 5,61 380,466402 USD 5,48 EUR

Fonte dati: Unicredit, dati aggiornati alle 09:08 del 04/09/2023

Fonte dati: Bloomberg, dati aggiornati alle 08:45 del 04/09/2023 

Microsoft stenta dopo un agosto da dimenticare
L’ANGOLO DELLA LEVA

SOLUZIONI LONG SOLUZIONI SHORT

Gli ultimi due mesi sono stati particolarmente volatili per Mi-
crosoft. Reduce dai massimi storici di luglio, in agosto il titolo 
è arrivato a perdere quasi il 17%. Da un punto di vista tecnico, 
oltre alla lunga shadow superiore di luglio che può essere let-
ta come un segnale di rigetto, va segnalato come il titolo sul 
weekly chart non sia mai riuscito a chiudere le contrattazioni 

soprai 345 dollari. A inizio agosto a capitolare sono stati an-
che i supporti dinamici espressi sul daily chart dalla trendline 
ottenuta con i low dell’8 giugno e 11 luglio. In base a questi 
elementi, spinte rialziste possono essere sfruttate per aprire 
strategie short da 342,73 dollari con target a 308 dollari e a 
278 dollari. Stop in caso di allunghi oltre i 370 dollari.




