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IFmercato-finanziaga.iraliano presenta,:come
0Ota, carenze steutturali attinentt, in- alcuni
fasi; al;suq. funzionamenta, n.ltr; alle

dimensioni ¢ alla, disomosgeneita. degli
menti presenti; specialmente, pef:guanteti
3%!?;59[%.lar'a!?fa‘?izgféra?'smohéf' pare peorsic
Tali squilibri si manifestano anche sul' fronte
del mercato del credito e di quello mobiliare
obbligazionario, caratterizzati spesso da fe-
nomeni di marcata asimmetria,
Si pénsi, & Btol6 di"&5&mBlo, alld Hukisrois:
possibilita di arbitraggio tra titoli a reddito
fisso con rendimento a scadenza superiore a

—-quello._delllindebitamento_a tasso fisso per.

uguale durata. _ o
U'opportunita, quindi, di creare una maggiore
«0smosk» tra diversi mercati ha dato vita alla
creazione di operazioni finanziarie comples-
se e innovative,

Tra queste, un esempio & costituito dai co-
siddetti titol; sintetici.

Natf alla fine del 1987, tali strumenti (synthe- - |

tic securities) sono apparsi sul mercato italia-
no per esigenze di tesoreria delle banche
italiane, orientate a smobilizzare il propric

E¥:

... da quelle iniziahi,

in lire, a cedola fissa o variabile, del mercato

In una determinata e abituale configurazione

contrattuale -e fiscale - di. uno'ﬁ.-stnumento

zato dalle:banche italiane nella gestione di

portafogfiotitoli,.in.una’ fase, di, deprezza:
mento;dei corsi, senza.per questo 599%.8%

tire. i bilancio con rilevanti

R P L A N

In una accezione generale, | titoli sintetici
rappresentano la costruzione di un‘operazio-
ne artificiale su attivita finanziarie di bilancio,
frasformando un titolo con ° caratteristiche
definite (in temini di durata, di-parametro,
€cc.) in un titolo con caratteristiche diverse

Questi strumenti hanno sinora interessato
prevalentemente titoli (per lo piti di Stato)

secondario,

Tuttavia, la casistica in merito si & ulterior-
mente arricchita, introducendo anche opera-
zioni diverse quali, per esempio, quelle su
titoli in valuta (o in lire indicizzate all’ECU) o
su titoli di nuova emissione di difficile classa-
mento.
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