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Mercati

I1 BTp Italia Si arriva a 8,8 miliardi

11 BTpItalia chiude conunrisulta-
to finale di 8,84 miliardi di euro,

Il titolo per il retail legato

all’inflazione é il terzo divisi fra 281.140 contratti con un
piil venduto di sempre conseguente valore medio | da
31.453 euro a testa. Queste cifre

. : ot superano le attese della vigilia, e
Dominano gli acquisti fanno del titolo il terzo pili vendu-
dei piccoli: taglio medio todi sempreai risparmiatori nella
POCO sopra 31mila euro §t01:ia} dei t_aond gqvemaﬁvi igali_ani
indirizzati al retail eagganciatial-

. . I'inflazione. Intanto non si ferma

Il Ftse Mib aggiorna lacorsadiPiazza Affari: il FTse Mib
il record storico ha superato per la prima volta la
pOi rallenta nel finale soglia dei 53mila punti, per poiral-

lentare in finale di seduta. Cellino,
Soligo, Trovati —alle pagine2-3

[1 BTp Italia Si a 8,8 miliardi,
il terzo piu venduto di sempre

Risparmi. Al debutto il nuovo titolo di Stato indicizzato all’inflazione supera le attese della vigilia,
ed ¢ preceduto in classifica solo da due emissioni del 2014 e 2020. In cinque giorni 281.140 contratti

314953

VALORE MEDIO DEI CONTRATTI
Con l'ultima giornata di collocamen-
to il nuovo BTp chiude con 281.140
contratti sottoscritti per un valore
medio di 31.453 euro a testa.
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Negli acquisti

hanno dominato

i piccoli risparmiatori:
il 65,6% degli ordini

& sotto ai 20mila euro
Gianni Trovat

ROMA

>

Anchenell’'ultima giornatadellasua
maratona, il BTpItalia Siha tenutoun
ritmo vivace, ricevendo altri 24.987
ordini per un valore di 744 milioni.
L'ultima spintaha portatoil risultato
finale a 8,84 miliardidieuro, divisifra
281.140 contratticon un conseguente
valore medio da 31.453 euro a te-
sta. Queste cifre superano le attese
dellavigilia, e fannodel titoloilterzo
pitivenduto disempre ai risparmia-
torinella storiaormailungadeibond
governativiitaliani indirizzatial retail
eagganciati all'inflazione.
Permisurareil successodella pro-
postabisogna concentrareil confron-
tosuglialtri titoli indicizzati, cioé sul-
l'offerta analoga a quella chiusaieri.

Laserie storicasiaprenell’aprile 2014,
quandoil Tesoro ha cominciatoadi-
videre I'emissione dei BTp Italia in
una fase per i risparmiatori e una
giornata riservata agli istituzionali.
In quellagraduatoria, il BTpItalia
Si arriva a occupare il terzo posto,
preceduto soloda dueemissioni mol-
toparticolari. llrecord, con14 miliardi
tondidiadesioniretail, & stato centra-
todal titolo emesso nel maggio 2020,
conlobiettivoanche simbolicodirac-
cogliere fondi perlasaniti e compra-
toapiene mani dagliitalianichiusiin
casae spiazzatidal Covid. Maancheil
collocamento dell’aprile 2014, il pri-
mo caratterizzato dalle due fasi di-
stinteper retail eistituzionali, ha po-
tuto sfruttare opportunita difficil-
mente ripetibili. L'Italia era appena
uscita dalla fase acuta della crisi del
debito, lo spread intorno a160 punti
sieradimezzatoinunannoetuttele
attese guardavano auna politicamo-
netaria ultraespansiva che solo un
mesedopo avrebbe portatoitasside-
posito della Bce in negativo

(-0,10%) perlaprimavolta nellasto-
ria, e nel gennaio successivo sarebbe
sfociata nell’annuncio ufficiale del
Quantitative Easing: in quel contesto,
iltassofissodell’1,65% messodal Te-
soro come base delle cedole poi ali-
mentatedall'inflazione fece presa sia
sulle famiglie sia sugli istituzionali,
chenellagiornatalorodedicatacom-
prarono in 40 minuti 10,5 miliardi.
Rispettoaqueiprecedentilontani,
il BTpItalia Siésembrato partire con
un contesto molto meno favorevole.
Venerdiscorsoil Tesorosié trovatoa
comunicare il tasso fisso minimo ga-
rantito mentreirendimentiobbliga-
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zionari cominciavano coralmente a
flettere per le notizie sull’intesa fra
Usaelranchesarebberodiventate uf-
ficiali poche ore dopo, riducendo le
probabilitadiinverarsidegliscenari
pitavversiprospettati daglianalisti.

La rarefazione dei rischi di una
corsaincontrollatadei prezziavrebbe
potutotagliarele gambeallacorsadel
BTpItalia Si.Ma cosinonéstato. Enel
Paese del risparmio record, la pru-
denzadeicassettistinon éstatamessa
daparte.Laradiografiarealizzatadal
ministerodell’Economia mostrauna
folladipiccoliacquisti individuali: il
65,6% degli ordini non é arrivato a
20milaeuro, elasogliadei somilaeu-
ro ne contiene il 90,3%. Il retail puro
halargamente dominato sul private
banking, chehaassorbitoil33% del-
I’emissione. «Il Tesorohaintercettato
il target dei piccoli risparmiatori»,
commenta Ciro Pietroluongo, diret-
tore generale di Mts (la piattaforma

La serie storica

obbligazionaria di Borsa Italiana).

Iprotagonistidellascenageopoli-
tica del resto continuano a non tra-
smetteresegnalidiparticolare affida-
bilita, el'intesa con Teheran nonpud
esserecatalogata fraicapolavoridella
diplomazia. Leincognite per orairri-
solte sulle modalita operative della
riapertura di Hormuz e sui tempi di
ripresadell'interalogisticapetrolifera
sisommano quindialleattesediuna
dinamica dei prezzi che anche nei
prossimi mesi sara alimentata dalle
ricadute dello shock.

Esperienze recenti alla mano, gli
analisti sottolineanoi6-12 mesine-
cessariper completarela trasmissio-
ne della scossa energetica suilistini
deibeni di consumo, a cuipuod segui-
re qualche spinta ulteriore per la
pressione sul costo del lavoro. Su
presuppostisimili, per esempio,an-
cheleproiezioni pili recenti di Banki-
talia, nello scenario di base fondato

suuna tregua duratura, prevedono
un’inflazioneal 2% 1’anno prossimo
eall',9%nel 2028, dopoil +3,1% ipo-
tizzato per quest’anno.

Ovviamentediquestitempile pre-
visioni macro sono un lavoro quasi
impossibile. Ed € tutto da costruireil
terrenosu cuisigiocheriil destinodei
rendimenti del BTpItalia Si, basatisul
nuovo meccanismo che semplifica i
calcoli rispetto al passato.

La cedola sara infatti figlia della
somma del tasso fisso all’1,6%, con-
fermatoieridal Tesoro,edellaquota
variabile misurata sulla variazione
semestrale dell’indice «Foi», mosso
dal paniere costruito sumisura delle
«famiglie di operai e impiegati». Il
premiofinale dello 0,6% aggiungera
uno 0,12% di rendimento medio an-
nuo a chi, dopo gli acquisti di questi

giorni, manterra il titolo in portafo-
glio fino alla scadenza.

©RIPRODUZIONE RISERVATA

La raccolta fra i risparmiatori dei titoli di Stato indicizzati all'inflazione italiana
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TITOLO RACCOLTA RETAIL IN MLD CONTRATTI VALORE MEDIO DATA EMISSIONE
0 10 20 0 50000  100.000
BTPItalia 1.40 Mag 25 maEEE—————_— 14,00 383.966 36.455 Maggio 2020
BTP Italia 1.65 Apr 20 10,07 170.217 59.149 Aprile 2014
BTP Italia Si 1.60 Giu 31 8,84 281.140 31.453 Giugno 2026
BTP Italia 2.00 Mar 28 8,56 327.323 26.161 Marzo 2023
BTP Italia 1.60 Nov 28 7,28 255.753 28.470 Novembre 2022
BTP Italia 1.60 Giu 30 7,26 211.432 34.340 Giugno 2022
BTP Italia 1.85 Giu 32 6,53 190.125 34.363 Maggio 2025
BTP Italia 0.50 Apr 23 5,38 75.374 71.363  Aprile 2015
BTP Italia 1.25 Ott 20 4,57 82.642 55.333 Ottobre 2014
BTP Italia 0.40 Apr 24 4,21 54,635 I 77.137 Aprile 2016

Fonte: Elaborazione del Sole 24 Ore su dati Mef - dipartimento del Tesoro
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