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Nicola
Franciaè stato appena riconfermato

peril quarto mandatopresidentedi ACEPI,
l'AssociazioneItalianaCertificati e Prodotti di

Investimento,che riunisce le più importanti

bancheemittenti di certificatiin Italia. In que-

sta intervista ad ADVISOR Francia fa il punto sull'andamento

del mercatoe illustraiprogetti futuri dell'associazione.

Qual è il bilanciosul mercatodei certificatinel biennioche

si èappenaconcluso,considerandoi recorddel 2023,il con-

solidamento nel 2024, i nuovi segmentidi prodottipergli

investitoriprivatie l'ampliamentodella domanda?
Negli ultimidue anni del mio mandato,l'Associazioneha acce-

lerato il processodi crescita,già in atto da tempo, delleattività

strategicheper l'industriadei certificatie i prodotti d'investimen-

to. Questadinamicaètestimoniatadai volumi di mercato,grazie

anchealla maturità deglistrumentia disposizione,la consapevo-

lezza degli investitorie l'inserimento crescentedei certificatinei

cataloghiprodotti delle banche.Nel 2023 i volumi del mercato

primario monitorati daACEPI hannosuperatoi 25 miliardi di

euro,a cui si aggiungonoi volumi scambiatisul mercatosecon-

dario nei vari MTF che ospitanoi certificati. In attesadei dati

definitivi possiamoanticiparecheil 2024si prospettaun annodi

consolidamento,con volumi in leggerocalo, ma comunque ben

superioria quelli del 2022eal trend negli anni precedenti.Nello

stessoperiodo abbiamoriscontrato un ampliamentodegli stru-

menti offerti,cito ad esempiole Credit Linked Certificates/Note,

gli AMC (Actively ManagedCertificates) e più recentemente

i certificati a capitaleprotetto legati all'Euribor. Ciononostante

la maggiorparte dei volumi continuaad essereconcentratasu

prodotti a capitalecondizionatamenteprotetto,confermandola

preferenzadegli investitoriper cedoleperiodichee caratteristica

autocallable.Ma quello di cui siamo più orgogliosi è l'amplia-

mento della domandae il crescenteutilizzo all'interno dei por-

tafogli dei consulenti.Questo trend allontanala percezionedei

certificati come strumenticomplicati(seppurancoraclassificatia

mediacomplessità)adattiperpochi investitorievoluti. Gli sforzi

in formazionedell'Associazione,rivolti sia ai consulenti siaagli

investitori,inizianoa mostrareifrutti aumentandola conoscenza

e la preparazionetecnicanon solo degliintermediari ma anche

dal latodelladomanda.

Puòillustrarel'impegnodi ACEPI per l'educazionefinan-

ziaria, la formazionee la ricerca?

Sonoproprio questeleattività strategichechecitavo prima.I no-

stri corsiin certificatisono giuntial decimoanno di attività, nel

tempol'offerta si è ampliataed evoluta.Nel 2024abbiamoeroga-

to 29 corsi accreditatiEFPA e CFA Society,acui si aggiungono

altri su temi specifici,per un totaledi partecipanti superioreai

2.500 consulentifinanziari. Oggi la formazione si è allargataai

temi dell'educazionefinanziariavera epropria, che rivolgiamo

ad una plateapiù ampia ediversificatadi fruitori, non solo tec-

nici dell'industriafinanziaria. Abbiamoaperto i nostri corsi alle

altreAssociazionidi settoreattivandosessionidedicateche rap-

presentano potenzialmenteunostrumentodiamplificazionedella

nostra missione.Ci proponiamocome Associazionedellecom-

petenze, rivolgendociquindi alla businesscommunity allargata.

Sullo stessofilonecito il premio giornalisticoACEPIgiunto alla

secondaedizionee che abbiamofortementevoluto per promuo-

vere un'informazione sempre più professionaleda parte della

stampa,anchenon specializzata,nei confrontidi questistrumen-

ti. La ricerca èunaltro pilastro importantedellanostraattivitàed
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è in continuacrescita.Alla ricercasui costidei certificatie quella

sulle performance,utili sia per l'industria finanziariasia per le

nostreinterlocuzioniistituzionaliin Italia e in Europa,abbiamo
aggiuntodue sondaggientrambisvolti insiemea Prometeia:la

secondaedizionedi quello sull'utilizzodei certificati in consulen-

za
e quello sui modellidi classificazione della complessitàdegli

strumentifinanziari.

Guardandoaiprossimi due anni quali saranno i prossimi

passi dell'Associazione?

Nel prossimobienniocontinueremoadinvestiresulla formazio-

ne dei consulentie sull'educazionefinanziariadegli investitori.I
consulentifinanziaririmangonoil nostrointerlocutoreprivilegia-

to acui ci rivolgiamoconinostri corsiechevogliamo coinvolgere

sempredipiù nellenostreattività, anchefornendoloro nuovi ser-

vizi nell'ambitodei certificatie dei prodotti di investimento.Sul
frontepiù generaledell'educazionefinanziaria,seguiamocon in-

teresse le nuovegenerazionidi investitori,adattandocial loro stile

di comunicazioneeai contenutidi loro interesse.Nonè uncaso
che alnostro eventoannuale"Certificate Day 2024"abbiamo

ospitatodue fmtechleadernell'attivitàdi educazionefinanziaria

perimillenials. Abbiamoanchein programmadi testarel'inseri-

mento di corsitecnicisuicertificatiin unpaio diUniversità.E poi

andremoincontinuitàconaltri temi centraliperl'Associazione,

comela partecipazioneai lavori inerential cambiamentoregola-

mentare (come la Retail InvestmentStrategy)siaalivello europeo

tramite il nostrocontributo in EUSIPA (l'Associazioneeuropea

dei prodotti d'investimentostrutturati) sia a livello domestico,

fornendoil nostro contributotecnico all'ecosistema.Continue-

remo anche l'attivitàdi ricerca,puntandosempreai nuovitemi,
rilevantie di attualitàper l'industria.

E uscito da poco un report di Consob, "Analisi delle prin-
cipali caratteristiche del risparmioretail amministratoda

banche"dove si parla anchedi certificatie sievidenzia che

la crescita di questistrumentinei depositi amministrati è

accompagnatada una contrazione del compartodelle ob-

bligazioni strutturate.Puòcommentarequesto " effetto so-

stituzione" tra le duetipologiedi strumenti?
II report fotografal'evoluzionedellescelted'investimentodegli

investiori italiani negli anni,in particolaremostracome dal 2010

ad oggi le preferenzesi sianospostatedagliinvestimentiobbli-

gazionari verso fondi comunie altri strumenti,con la quota di

azionie titoli di stato ( in risalitanegli ultimi dati)cherimangono

sostanzialmentestabilinel tempo.Perquantoriguardai certifica-

ti, il report mostral'importantecrescitadell'ammontaredetenuto
dagliinvestitoriin questianni,che è passatodai 2,8 miliardi di

euro del 2010ai 42 miliardi a giugno2023 (il dato aggiornatoal

30settembre2024,rilevatodaACEPI,indicache questoammon-

tare ha superatola soglia dei 60miliardidi euro).Nonsorprende

che partedi questacrescitasia avvenutaa discapitodelle obbliga-

zioni strutturate,siaper l'evoluzionedeimercatiedell'ingegneria

fmaziarianel contestodi discesa dei tassi, siaper il crescenteap-

petito alrischiodegli investitorisupportatodaunamaggiorlivello

di alfabetizzazionefinanziariaedevoluzione delprofilodi rischio.

Tuttavia,in termini percentualiil mercatodei certificatipesaan-

cora soloperil 4% dei portafogli,quindi lo spazio di crescitaper

l'industria è ancoranotevole.

"I CF RIMANGONO

IL NOSTRO INTERLOCUTORE

PRIVILEGIATO A CUI

CI RIVOLGIAMO CON

I NOSTRICORSIE CHE

VOGLIAMO COINVOLGERE

SEMPREDI PIÙ NELLE

NOSTREATTIVITÀ".
PAROLA DI NICOLA FRANCIA,

PRESIDENTEACEPI
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