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PROFESSIONISTI DEL RISPARMIO
FOCUS SUI CERTIFICATES

Risparmiatori italiani alla scoperta
dei certificati d’investimento

L’'innovazione tecnologica
ha aiutato gli emittenti

a trasformare

le sfide regolamentari

in opportunita di crescita

Paginaacuradi
Gianfranco Ursino

In un contesto sempre pitl regola-
mentato i certificati d’investimento
riescono a trovare sempre pitt Spazio
nei portafogli degli investitori italiani.
Oltre ai numeri record che 'industria
dei certificati continua a macinare sul
frontedelle nuoviemissionisulmerca-
to primario (vedi grafico a lato), anche
sul secondario il mercato italiano e or-
mai secondo in Europa, dietro solo a
quellotedesco, conil21%dei1og miliar-
di di controvalore degli scambi regi-
strato complessivamente nel 2018 su
questa tipologia di prodotti nei listini
delVecchio Continente.

I presidi regolamentari introdotti
dalle norme, Mifid2 e Priips su tutte,
che hanno impostoagli emittenti tutta
unaseriediimplementazioniedilavori
di compliance per adeguare processi e
documentazione d’offerta, hannorap-
presentato per il settore dei certificati
un’occasione per un’accelerazione. E
'innovazione tecnologica & stata di
aiuto per trasformare le sfide regola-
mentari in opportunitadicrescita.

Perfareilpuntosullesfide cheil set-
tore ha affrontato negli ultimi anni,
Acepi in collaborazione con Borsa Ita-
liana, Universita diBergamoell Sole 24
Ore, ha organizzato in settimana a Mi-
lanouna giornata dilavori mettendoa
confronto i diversi attori della filiera,
dagliemittenti ai distributori. Oltrealle
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Andamento dell'ammontare di certificati collocati sul mercato primario. Dati in milioni di euro
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soluzione tecniche implementate in
questi ultimi anni, sono stati eviden-
ziatiinodi che restano ancora da scio-
gliere. Una convergenza si € registrata
dapartedituttisullanecessita diinnal-
zarelaconoscenzadelprodottodapar-
tedeiconsulentiedeiloroclienti.

In particolari sono stati gli “stimoli”
normativi a contribuire all'innalza-
mento della conoscenza e dell'utilizzo
deicertificati, fornendoungrandecon-
tributoagliintermediariperlagestione
dei portafogli dei clienti. Da una parte,
quindi,anormadiMifid 2, ilproduttore
echiamatoadefinireper ogniprodotto
untargetmarket “potenziale oteorico”
(ovvero mercato di riferimento per il
quale un determinato strumento fi-
nanziario risulti compatibile)per con-
sentireaidistributoridicomprenderee
offrireil prodottoinmodoadeguatoal-
laclientela, dall’altra parteil distributo-
reavrail suo target market “definitivo”

su ogni prodotto, che puo anche diffe-
renziarsi da quello teorico: due target
market-chevannoaggiornati periodi-
camente - che devono pero essere
quantomeno coerenti. E dagli inter-
venti dei relatori ¢ proprio emersa la
necessitaperl'industriadicompiereun
ulteriore passo in avanti per definire,
ancorpitnel dettaglio, contenutiemo-
dalita di trasmissione dei flussi infor-
mativi. «L.a nostra associazione - ha
precisato Dario Savoia, segretario ge-
nerale di Acepi - sta partecipando a un
tavolo di lavoro a livello europeo, per
definireeperfezionareuntemplateper
cercaredistandardizzare e semplifica-
relo scambio di informazioni tra pro-
duttoree distributore».

In tale ottica un grande aiuto e arri-
vato al mercato dall'innovazione tec-
nologica. «Uno sviluppo digitale che &
stato abbracciato dagli emittenti - ha
proseguito Savoia -, chehanno svilup-
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pato piattaforme molto utilianche per
accrescere la cultura finanziaria di
consulentieloroclienti:undogmache
¢ diventano ormai un pilastro su cui
poggiano i modelli di business degli
emittenti».

L’offerta dei certificati, quindi, ri-
spettoal passatovienesemprepiuindi-
rizzataanche dal mercato,chenegliul-
timiannihacontinuatoachiedere pro-
dotti protetti o condizionatamente
protetti. Il certificato d’investimento e
un prodotto molto duttile, personaliz-
zabile e complementare agli altri stru-
menti finanziari in genere presenti nei
portafogli dei risparmiatori. Dai vari
interventi degli intermediari distribu-
torie emerso chei certificatiarrivanoa
coprire,asecondadel profilodirischio,
trails eil 25% dei portafogli della clien-
tela. Un grado di penetrazione sempre
pittimportante.
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