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Lo scorso anno sono stati collocati sul mercato primario dagli emittenti associati 25.764

milioni di euro eil numero di prodotti offerti è aumentato del +21%rispetto al 2022,

raggiungendo le 1.546emissioni,confermando una crescita continua dal 2020

acuradiGiovannaZanotti,DirettorescientificodiAcepi

L

oscorsoannoèstatocaratterizzatodallalottaall'in-

flazionecombattutadellebanchecentraliconrapidi

incrementideitassidiinteresseaccompagnatodaun

forterecuperodeimercatifinanziari,nonostanteun

climadifortitensionigeopolitiche.Intalequadrodiincertezza,
l'offertadicertificatièstatacaratterizzatadallafortecrescitadei

volumidelcollocato,iniziatagiànel2022.

SecondoquantoemergedaidatiraccoltidaAcepi,nel2023

sonostaticollocatisulmercatoprimariodagliemittentiasso-
ciati25.764milionidieuro.Questonumeromigliorail risultato

annualequelloregistratonel2019,paria17.166milionidieuro,

increscitadel+59%rispettoal2022,quandoerastatoregistrato

uncollocatoparia16.236milionidieuro.

Nel2023il numerodiprodottioffertièaumentatodel+21%

rispettoal2022,raggiungendole1.546emissioni,confermando
unacrescitacontinuadal2020.Il numerodiprodottièstato

infattipariacirca830nel2020,i1.056l'annosuccessivo,1.277
nel2022,sinoatoccare,loscorsoanno,il recordstoricodei
1.546.In uncontestodimercatocomplesso,il primotrimestre
del2023avevagiàfattosegnareunanettaprevalenza(63%)dei

prodottiacapitaleprotetto(CP)rispettoaiprodottiacapitale

condizionatamenteprotetto(CCP,30%).Apartiredalsecondo

trimestresièregistrataun'ulterioreaccelerazione,coni prodotti

CPchehannotoccatoneltrimestreunmassimoparial74%,

sinoastabilizzarsial livello70%neiduetrimestrisuccessivi,
mentrei CCPsonoscesidal30%nelsecondotrimestreaun

minimoal23%neitremesisuccessivi,assestandosinelquarto
trimestreal26%.

Ilrapportotraleduetipologiediprodottipuòessereintesocome
unbuonindicatoredellapropensionealrischio.Dametà2022,

l'investitoreharicercatoinvestimenticonmaggioreprotezione,

portandonel2023laquotadeiprodottiacapitaleprotettorispetto
altotaledelcollocatoalivelliregistratisoloametà2020,inpiena
crisipandemica.Dasegnalareunacrescitadelcollocamento
dellecreditlinkednotes,chehannotoccatopuntedel10-11%

negliultimiduetrimestridel2022,esi sonoassestateal5%

nel2023.Perquantoriguardaledifferentitipologiedipayoff,i
Digital(81%)sonostatipreferitiagliEquityProtection(18%)nei
certificatiacapitaleprotetto,quandonel2022sicontendevano
lasceltadegliinvestitori,conrispettivamenteil 54%e46%.
Neiprodottiacapitalecondizionatamenteprotetto,gliExpress

(54%),chedal2023includono- equindinebeneficiano- tutti
prodottiCCPconautocallability,sonostatii prodottimaggior-

menteemessinellacategoriaacapitalecondizionatamente

protetto,superandoil Bonus(31%)ei CashCollect(14%).

Nel2023i Bonus,chehannomostratoundecisorallentamento

(24%,16%e13%neltriennio2019-21),toccandol'8%nel2022,

compionounsaltodiben23puntipercentuali.
Ingeneraleidatirilevatievidenzianocomeunodegliobiettivi

degliinvestitorisiasemprelaricercadiunflussocedolare(of-
fertodastrutturecomei DigitalegliExpress)associataauna

protezionedelcapitale,incondizionata(peri primi)ocondi-
zionataalverificarsidiunevento(perisecondi).Gliinvestitori

hannoquindiapprezzatoopportunitàdiinvestimentolegateal
mercatoazionarioedellecommodity,riconoscendoneicerti-
ficatesstrutturefinanziariecapacidiconiugarerendimentoe

protezioneepreferendo,dalsecondotrimestre2022,certificati

aprotezionedelcapitale.Conl'aumentodeitassieglialtrifat-
toridi incertezzaincampo,gliinvestitorihannoprivilegiatoi
titoliobbligazionari,peril rischioinferiorecheessipresentano
rispettoall'investimentoazionario.In quest'otticai certificati
offronoaltresìlapossibilitàdi ottenereunrendimentolegato
all'andamentodelmercatoazionarioconprotezione,incondi-
zionataocondizionata,delcapitale.

LEGGI
Icertificatiperrendereilportafogliopiùresiliente,comesceglierliInuncontesto
ancoraincerto,chelasciaimercatiperplessieinbaliadeglieventi,icertificatidi
investimentopotrebberorivelarsivalidistrumentipermitigarelavolatilitàsenzarinun-
ciarealrendimento.UniCreditspiegacomeselezionarlieintrodurlinelportafoglioper
renderlopiùresiliente.
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