
Certificati.Boomdi emissioninel trimestre
con5,5miliardi di eurosulmercatoprimario
Si trattadelrecord
assolutoe registra

un incremento

del37%sufine 2022
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Inizio d'annorecordper i certificati
di investimento.Nei primi tre mesi
del2023, sullabasedeidati forniti
daAcepi (associazionedegliemit-
tenti), siè registratounaforte cre-

scita siaintermini di volumi chedi
numerodi prodotti.

In particolaresonostati collocati
sul mercato primario dagli emit-

tenti associati5,5 miliardi di euro,
in aumento del 37% rispettoal
quarto trimestre,facendo prose-
guire quel trend dicrescitarilevato
nel corsodel 2022, chiusoa quota
16,2 miliardi dieuro. I collocamenti
del primo trimestre superanoil

precedentetop di5,1 miliardi regi-

strato nella prima frazione del
2019:il contributo fondamentaleè
arrivato dai certificati a capitale
protetto con 3,5 miliardi di euro,

eguagliandoil livello di quattroan-

ni fa. Il numerodei prodottiofferti,
376, ha superatoil recordassoluto

trimestraledi 343giàraggiuntonel
quartotrimestredello scorsoanno,
confermando un ulteriore incre-
mento del10 percento.Continuala
preferenza degli investitori per i

prodottia capitaleprotetto (63%)
rispettoaiprodottia capitalecon-

dizionatamente protetto (30%). Il
rimanente7%delcollocatodelpri-

mo trimestre 2023 è riferito alle
Credit linked notes, tipologia di

prodotto che nel 2022 aveva evi-

denziato unacrescitanotevole,con

puntedell'11% edel 10% delcolloca-
to complessivonelterzotrimestre.

La diffusionidei datiboom sui
certificati,chesonoderivati carto-

larizzati esposti al rischio emit-
tente, avviene alcuni giorni dopo

il nuovo warning lanciatoda Ban-

ca d'Italia sui titoli complessi in
portafoglio agli investitori alla fi-
ne del 2022. Nel mirino di questa
analisieranofinite le cartolarizza-

zioni, le obbligazioni subordinate
additional tier 1 (ATi, note anche
come contingent convertibles o

CoCos) ei certificates. Tutti stru-

menti monitoratidalla Vigilanza

in seguitoalla crescitadei volumi
di scambio e anche per le ampie
variazioni dei prezzi cui i titoli
possonoesseresoggetti.

Bankitalia ricordavache i deten-

tori di certificatesedi titoliATi pos-
sono subirerilevantiperdite al veri-

ficarsi di scenari avversi. In partico-

lare, l'aumento deicertificatesnel
2022 (a 52 miliardi) è interamente
riconducibileagli investitorial det-

taglio, chealla fine dell'annone de-

tenevano 37 miliardi. Si trattape-

raltro di unvalorepari all'i% della

ricchezzafinanziariadelle famiglie.
E il boomdeicertificati nonsi li-

mita soloalmercato primario, ov-
vero quellodei collocamenti diretti.
Moltoattivo è anche il mercato se-

condario dove gli investitoriposso-

no comprareevenderegli strumen-

ti comeuna qualsiasi azione.Sul
Sedex,unodei listini di riferimento,
nelprimo trimestregli scambi totali
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sui certificati hanno raggiunto i
3,35miliardi con 11.298strumenti.
Nelsolomesedi marzole contratta-

zioni sonostateparia1,2 miliardi di

eurocon circa il 66%degli scambi
concentratisugli strumenti aleva
fissa:duescambisutre sonocolle-

gati astrumentialtamentespecula-

tivi. Mentre i certificati a capitale
protetto, protagonistidel mercato
primario, rappresentanosolo poco
piùdel 10% dellecontrattazioni.
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li controvaloretotale degli strumenti collocatisulprimario negli ultimi
anni. Dati in miliardi di eurocon ledue sottocategorie
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