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Continuail trend
di crescitadel mercato

In uncontestodi incertezzasullepolitichemonetarie,
la ricercadi protezionesenzapenalizzareil rendimentoè unodei fattori

chegiustificaquestotrendcrescente

a cura diGiovanna Zanotti, direttorescientifico di Acepi

Il collocamento di certificati sul

mercato primario in Italia ha rag-

giunto, nel terzo trimestre 2023,

un nuovomassimoa conferma del
trend di crescitadello scorsoanno,

superandogliottimi dati del primo
edel secondotrimestre 2023.

Infatti, secondo quanto emerge

dall'Acepi, lAssociazione Italiana
Certificati e Prodotti di Investi-

mento, nel terzo trimestre dell'an-

no sono stati collocati sul mercato

primario dagli emittenti associati

adAcepi 6.229 milioni di euro, in

aumentodel 4% e del 12% rispet-

to al secondoeprimotrimestre del

2023e del 53% rispettoalla media

del collocato trimestraledel 2022.

L'incremento del collocato nel
terzotrimestre 2023rafforza ulte-

riormente il trend di crescitarile-

vato nella secondametà del 2022,

annoche ha chiusoaquota 16.236
milioni, con una crescitadel 71%

rispetto al 2021.In un contestodi
incertezza sullepolitiche moneta-

rie, la ricerca di protezione senza

penalizzare il rendimento è uno

dei fattori che giustifica questo

trend crescente.

L'aumento dei tassidi interesse,se
da un lato ha portato gli investitori

a guardarecon rinnovato interesse

agli investimentinel mondo obbli-

gazionario, dall'altro ha consentito

agli emittenti di proporre sul mer-
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nel secondo).Le Chi prodotto cre-

sciuto in maniera significativanel
2022,toccandol'I 1%del collocato

complessivonelQ3 del 2022.

Sesi consideralaquota di prodotti
CCPe CP sipuònotare,che mentre

il 2021 èstatoun annocaratterizza-

to dallamigrazione degli investito-

ri versola ricerca del rendimento
con un picco raggiunto nel secon-

do trimestre 2021 (71% contro il

28%), il 2022 ha fatto registrare il

quadro oppostocon un minimo del
19% di CCP contro 70% di CP

Anche quest'anno questo trend,
seppurein misura minore nel pri-

mo trimestre, è stato confermatoe,

nel secondotrimestre2023, il collo-

cato è riferito peril 75% ai Certifi-

cati a CP e per il 25% ai certificati
a CCPDel resto, come evidenzia-

to in premessa,il rialzo dei tassidi
interesserendepiù semplicela co-

struzione di prodotti con protezio-

ne e partecipazione all'andamento

dell'azionario.

Le tipologiepreferite.
I volumicollocatinel 2022 e in que-

sta partedel 2023,in un contestodi
pandemia e poi guerra, tassi e in-

flazione crescenti,banche centrali

pocoaccomodanti,hannomostrato
quindi comegli investitoriabbiano
apprezzatoopportunità di investi-

mento legateal mercato azionario
e delle commodity, riconoscendo
nei certificatesdellestrutture finan-

ziarie capacidi coniugaresia rendi-

mento cheprotezioneepreferendo,
dal secondotrimestre2022prodotti
a protezionedel capitale rispetto a

certificati a capitale condizionata-

mente protetto.
Nel terzotrimestredell'anno i Di-

gital (80%) sono stati preferiti agli

Equity Protection (20%) nei cer-

tificati a capitale protetto, sostan-

zialmente in linea ai primi tre mesi

dell'anno, quando invecenell'ulti-

mo trimestredel 2022 le due tipo-

logie di prodotto si dividevanoin

modo sostanzialmenteidentico il

mercato.

Per i prodotti a capitale condizio-

natamente protetto, gli Express

(47%, rispetto al 12% dei Cash

Collect, che avevano toccato il

26% nel Q2) sono stati i prodotti

maggiormente emessi, mentre i

BonusCap cresconoal 40%, dopo
averregistratoil 25% nel Q1 e una

leggera flessione al 19% nel Q2,

dopoun 2022 che aveva registrato
numeri ridotti su questa tipologia.

Tale dato è indice della ricerca di

una maggiore diversificazionetra

le strutture di payoff che consento-

no di rispondereadiverseesigenze

di investimento.

C'è vogliadi cedole.
Dall'esamedellacomposizionedel-

la quota di certificati siaa capitale

protettoche acapitale condiziona-

tamente protetto si evidenziache

uno degli obiettivi degli investitori
sia ancora la ricerca di un flusso

cedolare(offerto da strutture come

i Digital e Express)accompagnato
da una protezionedel capitale, in-

condizionata (peri primi) o condi-

zionata al verificarsi di un evento
(per isecondi). ®

ACEPI e Wall StreetItalia insieme
nell'educazionefinanziaria

ACEPI hal'obiettivo di promuoverelacultura e l'utilizzoconsapevole
dei prodotti di investimento,in particolaredei certificati.Ne fannoparte
i principaliemittenti(BancaAkros,BancaCesarePonti,BNP Paribas,
IntesaSanpaolo,Leonteq,Mediobanca,SociéteGénérale,UniCredit

eVontobel),e i distributoriIntermontee IWBank. L'Associazione
collaboracon le societàdi gestionedei mercati,haun'intensaattivitàdi

educazionefinanziaria(www.formazione.acepi.it), monitorail mercato

(www.statistiche.acepi.it) e il sitowww. acepi.it metteadisposizionela
materialeeducativoperl'approccioai certificati (www. educazione.acepi.

it). In quest'ultimaareainformativasi inseriscela collaborazionecon Wall

StreetItalia che vede lapubblicazionedi unacollanadi articoli/schede

delleprincipalitipologiedi certificati.
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catostrutture dotatediun maggior
grado di protezione, con barriere
più profondeo con flussi attesidu-

rante la vita del certificatoe a sca-

denza minore.

I nuovi prodotti collocati.
II numero dei prodotti offerti, 355,
è in flessione del 6% rispettoal nu-

mero massimodi emissioni trime-

strali raggiunto nei primi tre mesi

del 2023, con 376 prodotti, con-

fermando un incrementodel taglio

mediodelleemissioni.

Continua,seppurein leggeradimi-

nuzione (dal 74% al 70%) la prefe-

renza degliinvestitori peri prodotti
a capitale protetto rispetto ai pro-

dotti a capitale condizionatamente

protetto (Ccp, 23%). Il rimanente
7% del collocatodel terzo trimestre

2023 è riferito alle Credit Linked

Notesche tornano alla stessa per-

centuale del primo trimestre (4%
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