
LA FOTOGRAFIA. Il trend del settore

Certificati. Investitoria caccia
di strategieperproteggersi
Le emissioni
acapitaleprotetto
valgonoil 61%

traaprileegiugno

AndreaGennai

Continua con numeri sostenuti
l'emissionedicertificati di investi-
mento nelcorsodell'anno.Il collo-

camento sul mercatoprimario nel
secondotrimestre2024 è statopari
a6.413milioni dieuro, in lineacon

quantoregistratonelprimo trime-
stre ( 6.472 milioni), secondoquanto
emergedai dati diffusi da Acepi,

l'associazionedegli emittenti.

In termini di ripartizione del-

l'ammontare collocatopertipolo-
gie, il secondotrimestredel 2024
ha visto una crescita del 9% dei
prodotti a capitale protetto, ri-
spetto aiprodotti acapitalecondi-
zionatamente protetto,chesubi-
scono unaflessionedel7%rispetto
alprimo trimestredel 2024. Nella
secondafrazione dell'anno ècam-

biato il mooddei sottoscrittoriri-
spetto aquantoregistratotra gen-

naio emarzo.Nel primo trimestre
di quest'annoinfatti si eraeviden-

ziato unritornodi interesseverso
i prodotti con protezione condi-
zionata delcapitale (arrivati arap-

presentare il 42%,+16%rispettoa
fine 2023). Il secondotrimestre ha
riportato emittenti e investitori
sui prodotti a capitale protetto,
chetornano arappresentareil 61%
del totale collocato a fronte del
35%dei prodottia capitalecondi-
zionatamente protetto.

Il rimanente4%deivolumi collo-
cati delsecondotrimestre2024 è ri-

ferito alle CreditLinked Notes,che
scendonodi2 punti, dal6%delpri-
mo trimestre, tornando al livello

dell'ultimotrimestre2023 econfer-
mando untrendoscillatoriointor-
no al valoremediodel5%dainizio
2023.Si trattadi strumentichecon-
sentono l'esposizionea obbligazio-

nari societarieo governative:ven-

gono pagati premi purchénon si

verifichino eventiavversi.
«Lo scenariodi stabilitàdei tassi

- spiega GiovannaZanotti,Diretto-

re scientificodiAcepi - per unperi-

odo prolungato,rispettoalle stime

di inizio anno,conmercatiazionari
tonicimaconnumeroseincertezze
geopolitiche (dueconflitti bellici,
corseelettoraliimportanti edense
di incognite,unaguerracommer-
ciale tra UsaeCinadairisvolti tutti
da determinare),ha fatto propen-
dere gli investitori verso laricerca
di protezione,in unasituazionedi

mercati ben lontanadai recenti
massimieinnettacompressione».

Siconferma,sin dainizio anno,
la fiducia degli investitorinellapos-

sibilità deimercati di generareva-

lore edividendiin numerosisettori
dov'èpresenteancoramarginalità
epossibilità di ulteriore crescita.I
premipagatiinteressanosiai certi-

ficati acapitaleprotetto chequellia
capitalecondizionatamenteprotet-

to. «Questidividendi- concludeZa-

notti -consentono all'industria dei
certificatidi costruirestrutturecon

un maggior grado di protezione,
con barriere più profonde o con
flussi attesidurantelavita delcerti-

ficato, con scadenzamaggiore e
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possibilitàdi restituzioneanticipa-

ta delcapitaleinvestito, nelcasodi
strutturecon autocallability,anche
conbarriere decrescenti».
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IL FOCUS

I certificati

Gli investment certificate
(certificati di

investimento) sono dei
derivati cartolarizzati,
ovvero una combinazionedi

contratti finanziari
incorporati in un titolo,
negoziabilecomeun titolo
azionario.Questi prodotti

sono emessida istituzioni
finanziariechesi assumono
l'obbligo dei pagamentidei
flussi dovuti,
coerentementecon quanto
contenuto nell'apposito
prospettoinformativo. Ne

esistonovarie tipologie.
Quelli più diffusi sul

primariosono i capitale
protetto e
condizionatamente protetto
mentresul secondariogli

strumenti a leva hannouna
forte presatra gli

investitori. La leva può

esserefissa o variabile.

ILTREND

I certificaticollocatisulprimarioin baseallediversecategorie.
Dati in milioni aggiornati al secondo trimestre 2024

LA RIPARTIZIONE

Lacomposizione%dei certificaticollocatisulprimario
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