
Nuovo recordper il titolo di Statoanti-inflazione
nelprimogiornodi collocamentosottoscritti3,6miliardi
l’obbligazioneoffre unacedolaminima garantitadel 2%
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Èpartito megliodelle
atteseil collocamen-
to del nuovoBtp Ita-
lia. La diciannovesi-

ma edizionedeltitolodiSta-
to indicizzatoall’inflazione
del nostroPaeseha chiuso
la prima giornata di sotto-
scrizione con ordini per
3,64miliardi di euro.Si trat-

ta di un livello superiorea
quellodellaprecedentetor-

nata del novembrescorso
che,nel primogiornodi ac-

quisti, avevasuperatodipo-
co quota3miliardi (3,18mi-
liardi). Il nuovoBtpItaliasa-

rà in collocamentofino a
giovedì, giorno riservato
agli investitoriistituzionali.
Secondolestimedegliope-
ratori, ladomandafinale po-
trebbe superarei 12 miliar-

di registratia novembre.
Il nuovoBtp Italiapagadel

restounacedolaannuamini-

ma più generosa,parial 2%
control’ 1,6%delprecedente
collocamento.Comedi con-
sueto, il tassofinale saràco-

municato all’aperturadella
quartagiornatadi emissione
(giovedì) epotràesserecon-
fermato oppurerivista alrial-
zo. È inoltreprevistounpre-
mio fedeltàpariall’8 permil-
le percoloro cheacquistano
il buonoin fasedi emissione
e lo mantengonoin portafo-
glio finoascadenza.

Il tassodel2%èdisicuro in-
teresse dopoi lunghiannidi
tassiazerocheavevanosco-

raggiato gli investimentiin
obbligazioni. In questafase,
però,adattirare i risparmia-

tori è soprattuttola rivaluta-
zione semestraledelcapitale

per effetto dell’inflazione.
Ogniseimesiil BtpItalia rico-

nosce alsuodetentoreil recu-
pero dellaperditadelpotere
di acquistorealizzatasi in
quelperiodo,attraversoil pa-

gamento dellarivalutazione
semestraledelcapitalesotto-
scritto. Inoltre,lecedole,an-
ch’esse semestrali,garanti-

scono un rendimentomini-
mo costantein terminireali.
L’ammontaredi ciascunace-

dola è calcolatoinfatti molti-

plicando lametàdel tassodi
interesserealecedolarean-

nuale fisso,stabilitoall’emis-
sione, per il capitalesotto-

scritto rivalutato sulla base
dell’inflazione verificatasi su

basesemestrale.Lastruttura
cedolareèquindi caratteriz-
zata daunacomponentemi-
nima a tassofissoedaunale-

gata all’andamentodell’infla-
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zione(l’indice Foi ex Tobac-

co). Si trattadi un meccani-

smo di protezionedalrialzo
deiprezzi.

Checonti fare?Il tassod’in-
flazione ufficiale italiano
pubblicatodall’Istat la setti-

mana scorsa ha registrato,
perlaprimavoltada5 mesi,

una cifra inferiore al 10%
(9,2%)el’attesa è di conclu-
dere l’anno attornoal6/7%
di media.«Tale previsione
implicaunadiscesamoltoag-

gressiva nellasecondaparte
dell’anno» spiega PaoloBar-
bieri ResponsabileFixed In-
come diValoriAsset Manage-

ment. Ciòsignificachela riva-

lutazione legataal Foi po-
trebbe risultarepiùcontenu-

ta rispettoai mesipassatie
dunque le attesedi rendi-

menti potrebberononessere
soddisfatte.

Nel frattempo,però,il mer-

cato obbligazionario sta
scontandonuovetensionile-
gate alle attesedi ulteriori
rialzi dei tassidapartedella
Banca centraleeuropea.La
politicamonetariarestrittiva
stapenalizzandogranparte
delleemissionidi Btp Italia,
il cui prezzoè in discesari-
spetto alcollocamento.Il tito-
lo emessoa novembre,per
esempio,eraieriscambiatoa
quota96,5 euro,vale a dire
con unoscontosulprezzodi
emissione.Il Btp decennale
hainvecechiusola giornata
con un rendimento poco
mossoal4,55%,mentreil dif-
ferenziale trail decennaleita-

liano equellotedescoèsalito
lievemente, passando da
178a181puntibase.—
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La domandafinale
potrebbesuperare
i 12miliardi di euro

registratianovembre
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