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WASI  iNvESTIMENTI EDUCATIONAL

Continua la crescita dei
certificati anche nel 2024

Prosegue il forte interesse per questi prodotti finanziari
anche nei primi mesi dell’anno. Tra i preferiti dagli investitori italiani
quelli con protezione condizionata del capitale

Nl collocamento di certificad sul
mercato primario pur in flessione,
nel primo trimestre 2024, del 19%
rispetto al massimo storico toccato
nel quarto trimestre 2024, supera
i record crescenti consecutivi regi-
strati nei precedenti trimestri dello
scorso anno, Tale nisultato confer-
ma la contnuazione della wendenza
del mercato iniziata sin da meta del
2021. Infatti, secondo quanto emer-
ge dall’Acepi, I'Associazione Italiana
Certificad e Prodott di Investimen-
to, nel primo trimestre 2024 sono
stati collocati sul primario dagli emit-
tent associad 6,472 miliardi di euro,
ammontare secondo solo al record
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investitori & la ricerca di un
flusso cedolare accompagnato
da una protezione del capitale
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dellultimo trimestre 2023. I nu-
mero dei prodotti offerti, 442, é di-
minuito del 9% rispetto al massimo
storico toccato nell'ultimo trimestre
2023, ma anch'esso ¢ in aumento
del 25%, 34% e 18% rispettivamen-
te al g3, 2 ¢ gl del 2023 ¢ segnala
la prosecuzione della tendenza del
mercato di ampliamento dell'offerta.

In termini di ripartizione dell'am-
montare collocato per tipologie, il
primo trimestre ha visto il ritorno
dei prodoti a capitale condiziona-
tamente protetto (Cep). A partire
dal terzo trimestre del 2022 la quota
percentuale del prodotti a capitale
protetto (Cp) era cresciuta attestan-
dosi al 70% nellulimo trimeste
2023 (toccando un massimo  del
74% ncl sccondo trimestre). Il pimo
trimestre di quest’anno segnala un
ritorno di interesse verso i prodot-
ti con protezione condizionata del
capitale (+16% rispetta al trimestre
precedente) che arrivano a rappre-
sentare il 42% del totale collocato a

fronte del 52% dei prodotti a capi-
tale protetto (che scendono invece di
18 punti rispetto allultimo trimestre
2023, quando quotavano 70%). I
rimanente 6% dei volumi collocati ¢
riferito alle Credit Linked Notes, che
salgono dal 4% del g4 al 6%, awi-
cinandosi al picco del 7%, registra-
to nel primo ¢ terzo rimestre dello
SCOrsO anno.

1l rapporto tra le due tipologie di
prodotti, Cep e Cp, puo essere in-
teso come un buon indicatore del-
la propensione al rischio, 11 2021 &
stato un anno caratterizzato dalla
migrazione degli investitori verso la
ricerca de! rendimento con un pic-
co raggiunto nel secondo trimestre
2021 (71% dei Cep contro il 28%
dei Cp) per poi registrare invece, dal
secondo trimestre 2022 sino a tutto
lo scorso anno, il quadro opposto,
di profonda avversione al rischio,
mantenendo la media dei prodotti a
capitale protetto Cp non inferiore al
70% rispetto alla percentuale media
Cep, ben inferiore al 30%.

Nel primo trimestre di quest’anno,
quindi, la propensione al rischio ha
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ricominciato a erescere, nel contesto
di uno scenario di stabilita dei tassi,
con aspettative di riduzione, sia per
quanto riguarda 1 mercati europei
sia per quello Usa, e di mercati azio-
nari capaci di superare in modo ra-
pido i massimi gia segnati nel 2023.
Questo cambio di tendenza, che si
innesta nel quadro di logiche mone-
taric attese nel 2024 piv accomodanti
e di un mercato obbligazionario che
potrebbe beneficiarne in termini di
valutazioni di mercato, conferma la
fiducia degli investitori nella possibi-
lité dei mercati di generare valore e
dividendi in numerosi settori dove &
presente unampia marginalit. Tali
dividendi consentono  all'industria
dci certificati di costruire strutturc
con un maggior grado di protezione
dizi o incondizi del
capitale, con barriere piti profonde

CONTROVALORE,
IN MILIARDI
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DEL 2024

Intesa

ACEPI e Wall Street ltalia
insieme nell’educazione
finanziaria

ACEPI ha l'oblettivo di promuovere la cultura e 'utilizzo
consapevole dei prodotti di investimento, in particolare
dei certificati. Ne fanno parte | principali emittenti
(Banca Akros, Banca Cesare Ponti, BNP Parlbas,

lo, Leonteq, N ca.

el sito

Générale, UniCredit e Vontobel), e | distributori
Intermonte e IWBank. LAssociazione collabora con
le societa di gestione del mercatl, ha un'intensa
attivita di educazione finanziaria (www.formazione.
acepiit), monitora il mercato (www.statistiche.acepl.it)

LIt mette a disp la

S

o con fluss attesi durante la vita del
certificato, con scadenza maggiore
¢ possibilita di restituzione anticipa-
ta del capitale investito nel caso di
strutture con autocallability.

Nel primo trimestre i Digital (76%)
sono stati preferiti agli Equity Pro-
tection (23%) nei certificati a capita-
le protetto, registrando una flessione
di 13 punti rispetto al Q4 e inver-
tendo il trend di crescita progressiva
dello scorso anno (75%, 77%, 80%
«89% rispettivamente nel q1, g2, g3
¢.q4-2023).

Per i prodotti a capitale condiziona-
tamente protetto, g Express sono
stati 1 prodotti pii crcssi (44%, ri-
spetto al 15% dei Cash Collect, sta-
bili rispetto al q4, quando avevano
toccato il 26% nel q2). [ Bonus Cap

educative per 'approccio al certificati (www.educazione.

aceplit). In quest'ultima area informativa sl inserisce
e la collaborazione con Wall Street ltalla che
= vede la pubblicazione dl una collana di
articollschede delle principali tipologle

dl certificatl. In questo numero
esaminiamo | numeri del primo
trimestre 2024,

risalgono al 40% registrato nel q3,
dal 37% del q4, dopo aver toccato
il 19% nel q2 e un 2022 che aveva
registrato numeri ridotti su questa ti-
pologia (1% nel g3 e 0% nel g4 e un
balzo al 25% nel ql del 2023).

‘Tale dato & indice della ricerca di
una maggiore diversificazione tra le
strutture di payoff’ che consentono
di rispondere a diverse esigenze di
investimento. Dall'esame della com-
posizione della quota di certificati
sia a capitale protetto che a capitale
condizionatamente protetto si evi-
denzia come uno degli obiettivi degli
investitori sia ancora la ricerca di un
fusso cedolare (offerto da strutture
come i Digital ¢ Express) accompa-
gnato da una protezione del capitale,
incondizionata {per 1 primi) o condi-
zionata al verificarsi di un evento
(per i secondi). °
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