
Gli strumenti più gettonati sono
ancoraquelli acapitaleprotetto
LE PREFERENZE

Anche nellaprimafrazionedel 2023
gli investitorichehanno aderitoai

certificati di investimento sul pri-
mario cercanogaranzie contro la
volatilità deimercatie questospiega

il 63% dei collocamenti afavoredegli

strumentiacapitaleprotetto.Il rap-

porto tra certificati acapitale protet-

to e quelli a capitalecondizionata-

mente protetto,quindipiù rischiosi,
puòessereintesounbuon indicato-

re della propensione al rischio. Il
2021è statoun annocaratterizzato
dalla migrazionedegli investitori
versolaricercadelrendimento con
unpicco raggiunto nelsecondo tri-
mestre 2021(71%peri condizionata-

mente protetticontroil 28%) perpoi

nel2022 registrareinveceil quadro
opposto,di profondaavversioneal
rischio,toccandoil minimo allafine
del terzo trimestre con un 19% di
condizionatamenteprotetto contro
70%di capitaleprotetto.Negli ultimi
due trimestri,quindi, lapropensio-
ne alrischio ha ricominciato arisali-
re anchesecontinua aprevalerela
ricercadiprotezionedelcapitale.

Nel primo trimestre dell'annoi
Digital (75%) sono stati preferitiagli

EquityProtection( 25%) neicertifi-
cati acapitale protetto.Peri prodot-

ti a capitale condizionatamente
protetto,gli Express(66%,rispetto
all' 8% deiCashCollect) sonostati i

prodotti maggiormente emessi,
mentrei Bonus Capbalzanoal 25%,
dopoun2022 che aveva registrato
numeri ridotti suquestatipologia.
In generalei dati rilevati evidenzia-

no comeunodegli obiettivi degli in-

vestitori siaancorala ricercadi un
flussocedolare(offertoda strutture
comeiDigital eExpress)accompa-

gnato daunaprotezionedelcapita-
le, incondizionata (per i primi) 0

condizionata (per i secondi).

I certificati collocati sul primario
rappresentanoun buon business
pergli emittentiviste le commissio-

ni. Laricercadi protezionesulmer-

cato da partedegli investitoriavvie-

ne peraltroinun trimestrein cui co-

munque le Borsesonosalite.I certi-

ficati a capitale protetto offrono
cioè una protezionesvincolata da

qualunquecondizione accessoria
legata all'andamentodelsottostan-

te. Laprotezione ègarantitasolo a

scadenzamentredurantelavita del
prodotto possonoessercioscilla-

zioni, quindi l'investitore deve va-

lutare attentamentel'orizzonte

temporaledelprodotto.A seconda
di comesi muoveràil sottostanteil

certificatopotrà poi di solitooffrire
un rendimentodi tipo cedolare.

DaAcepi fannosaperechei vo-
lumi collocati nel 2022ein questa
prima partedel2023,in un conte-

sto di pandemiaepoi guerra,tassi
e inflazione crescenti,hanno mo-

strato comegli investitori abbiano

apprezzato opportunitàdi inve-

stimento riconoscendoneicertifi-

cates delle strutture finanziarie
capacidi coniugaresia rendimen-

to che protezione.
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Il saliscendi

L'incidenza percentuale dellecategorie di certificati sul controvalore totale
dei collocamenti sul primario. Dati per trimestre
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