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BTp Valore, rendimento medio al 3,79%

Titoli di Stato

Tasso minimo del 3,35%
per i primi tre anni
edel 3,90% per gli altri tre

Il collocamento comincia
lunedi prossimo
per chiudersi venerdi

Saradel 3,35% per i primi tre annie del
3,90% per i successivi treil tasso cedo-
lare minimo garantito del nuovo BTp
Valore aseianni, con premio fedelta
dello 0,8 per cento, il pil alto fin qui
per questo tipo di emissione. I1 tasso
medioannuo saradel 3,79 per cento.

Il collocamento si apriralunedi per
chiudersi venerdi 10 maggio alle 13,
salvo chiusura anticipata.

Al termine del collocamento ver-
rannoannunciatiitassicedolari defi-
nitivi che potranno essere confermati
o rivisti al rialzo.

Gianni Trovati —apag. 3

Per il quarto BTp Valore al via da lunedi
rendimento medio annuo al 3,79%

Titoli di Stato. Dal Tesoro i tassi minimi garantiti per la nuova emissione del titolo a sei anni riservato ai piccoli risparmiatori: cedole
da 3,35% nei primi tre anni, poi al 3,9% e premio fedelta finale allo 0,8%. Giorgetti: «Edizione straordinaria per la grande richiesta»

Rispetto a un titolo
ordinario di pari
scadenza confermato
un bonus intorno

ai 30 punti base

Gianni Trovati
ROMA

Titolo che vince non si cambia. Perla
quartaoffertadel BTp Valore, ilbond
governativo riservato a famiglie e
piccoli investitori che sara in emis-
sione dalunedi prossimo, 6 maggio,
fino a venerdi 10 maggio, il Tesoro
sceglielalinea della continuita.

Il nuovo BTp del resto replica la
durata, 6 anni, gia decisa per'offer-
ta di fine febbraio, che con i suoi
18,32 miliardi raccoltiin 656.369 ac-
quisti infranse i record macinati nel
2023 dai duepredecessori. «Vistala
granderichiestaabbiamodecisodi
replicare con un’edizione straordi-
naria, che non eraprevista», ha spie-
gatoilministro dell’Economia Gian-
carlo Giorgetti; richiesta cheinveste
tuttiititoli di Stato, e che a gennaio
(ultimidati disponibili) ha visto sa-
lire a385 miliardi, 112 in pilti rispetto
a 12 mesi prima, la quota di debito
pubblico in mano a risparmiatorie
imprese non finanziarie italiane.

L’emissionesi affaccia suunosce-
nario dei rendimenti che replica ili-
vellidi due mesifa, dopoaverriassor-
bitoiribassidimeta marzo.ll panora-
maeéapparsotranquilloancheieri, al-
la vigilia del rating di Fitch, con lo
spreadscesoingiornataaizoprimadi
richiudere ai132 di giovedi conil de-

aliquota al 12,5%,

cennalein flessione al 3,83%.Lapro-
spettiva éinvece dominatadalla(lun-
ga)attesadeiribassideitassiBce, che

inparteé giastatascontata daimerca-
tima potrebbe aumentarel’attrattivi-
tadiquellachesipresentacomel’ulti-
ma offerta airisparmiatori prima che
Francofortefacciamacchinaindietro.

Cedole e premio

Nasconodaquesti presuppostiitassi
minimigarantitidelnuovo BTp Valore
comunicatiieri dal Tesoro, che vanno
in salita con il meccanismo step up
abituale per questo titolo. Nel primo
trienniola cedolasaradel 3,35 percen-
to, per salire a partire dalquarto anno
aquota 3,90%. Per chi firmera il con-
trattod’acquisto la prossima settima-
naemanterrail titolo in portafoglio fi-
noallascadenza époiprevistounpre-
mio fedelta dello 0,8%, il pitt alto fin
qui perun BTp Valore.

Il confronto corre inevitabilmen-
te all’offerta di febbraio, e mostra
che le differenze sono leggere. 11
rendimento del primo periodo € un
po’ piti alto, perché due mesi fa per
iltriennio d’avvio & stato propostoil
3,25%, mentre nella seconda meta
dellavita si ferma un decimale sotto
il4 per cento della scorsa occasione.
Un’architettura del genere puo an-
dareincontroachiguardaaunoriz-
zonte di investimento pil corto ri-

Niente commissioni né
imposta di successione,

esclusione (con tetto a
50mila €) dai calcoli Isee

spetto ai sei anni di vita del titolo, o
preferiscelasciarsiaperta un’opzio-
ne alternativa alla conservazione del
BTpfino allascadenza. Per chiinve-
cearriveraafine corsa, come sempre
cisarailbonuscollegato allafedelta.

1 conti del nuovo BTp

Nel complesso, I'insieme di questi
elementi porta il rendimento medio
annuolordo delnuovo BTp Valore
al 3,792%, cioé marginalmente pili
in alto del 3,77% medio dell’emis-
sione difebbraio (senza il premio fi-
nale ci si attesta invece al 3,659%).
Rispetto aunBTp ordinario di pari
durata, che viaggia ora intorno al
3,5%, il “bonus” del Valore in termi-
ni di rendimento oscilla intorno ai
30 punti base.

La platea d’elezione per la quale &
statapensataquesta «emissione spe-
ciale» conritorno quasiimmediato sul
titoloretaila seianniéovviamenterap-

-S.30528 - L.1992 - T.1745

ARTICOLO NON CEDIBILE AD ALTRI AD USO ESCLUSIVO DEL CLIENTE CHE LO RICEVE - DS6901



e Uik

Quotidiano - Dir. Resp.: Fabio Tamburini
Tiratura: 62284 Diffusione: 120071 Lettori: 770000 (DS0006901)

L‘l DATA STAMPA

www.datastampa.it

04-MAG-2024
da pag. 1-3/ foglio2/3

presentata primadi tuttoda chipervarie
ragioninoné riuscitoononsié deciso
asalire sui treni precedenti. Ma come
sempre il BTp Valore si rivolge indi-
stintamente a tuttiipiccoliinvestitori
eagli«affini» rappresentatiper esem-
pio dalle gestioni patrimoniali.
Nlconfrontoconinumeridell'ultima
emissione puoesserefuorviante, per-
chéeé verosimile chelareplica si fermi
unpo’sottoairecord macinatifinqui:
maleantennedel Tesoro,comeconfer-
matodaGiorgetti, percepisconounin-
teresseancoramoltoelevatointornoal
titolodaparte degliitaliani, che nono-
stantele tosature dell’inflazione man-
tengono sui conti correnti oltre 1.100
miliardidilire. Nonvadimenticato poi
che I'n1 aprile € scaduto il BTp Italia
emessoadaprile 2016 conunaraccolta
retailda7,2 miliardi, oraarrivatoal tra-
guardo con somme non marginali in

cercadinuovacasa. Il calendario,cheal
contrario delle previsioni di qualche
mese faha fin qui confinato al piossi-
mo futuro I'avvio dei tagli dei tassi da
parte dellaBancacentraleeuropea, da
poiallanuova emissione qualche ele-
mento diinteresse aggiuntivo. Perché
iprossimi appuntamenti potrebbero
collocarsi in un panorama di rendi-
menti piliin discesa, anche sele varia-
biliingiocosonoparecchieecomplica-
nole previsioni amediolungo raggio.

Tripla agevolazione

Arafforzare questi fattori intervie-
ne poiil triplo livello di agevolazio-
ni che accompagna questi titoli di
Stato.L’acquisto € senza commis-
sioni, effettuabile tramite banche,
home banking e Poste, e le cedole
incrociano I'aliquota agevolata al

12,5% (contro il 26% delle altre ren-
dite finanziarie) el’esenzione dalle
imposte di successione. Il terzo
fattore, nuovo, & rappresentato
dall’esclusione dai calcoli dell’'Isee
deiportafoglidi BTpfinoagomila
euro. Ildecreto attuativo dellanor-
maintrodottadall’'ultimalegge di
bilancio dovrebbe essere final-
mente vicino al traguardo, e ovvia-
mente investira ex postanchei ti-
toliacquistatiogginelle dichiara-
zioni Isee del futuro.

©RIPRODUZIONERISERVATA

650,309

ACQUISTIULTIMO BTP VALORE
Ilquarto BTp Valorereplicala durata, 6
anni, dell'offerta di fine febbraio, che
chiuse conilrecord di 18,32 miliardidi
raccoltain 656.369 acquisti
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I record del BTp Valore

La percentuale acquistata in collocamento e taglio medio sottoscritto dal retail nelle diverse emissioni
DATA

EMISSIONE GIUGNO 2023 OTTOBRE 2023 MARZO 2024
BTP VALORE
EMESSO
MILIONI €
DURATA
EMISSIONE 4 5 6
o EEEE EEEEE EEEEEE
TAGLIO MEDIO
CONTRATTI RETAIL 27.786 26.781 27.096
TASSO MINIMO 5 5 5
GARANTITO = = 4,50 -
% 4,10
P 4,00 Pl A % 4,00
3,25 3,25
3 e : 3 ) 3 9 1
ANNO ANNO ANNO

Fonte: Mef
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Domande & Risposte

(1

Qualisonole
caratteristiche del BTp
Valore?

| BTP Valore sonouna
famiglia di titoli di Stato
italiani 100% retail.

Perla quarta emissione,
analogamentealle
precedenti, sono previste
cedole nominali crescenti
nel tempo, calcolate sulla
base ditassi prefissati che
aumentano nel corso della
vita del titolo, secondo il
meccanismo cosiddetto
“stepup™ in questo caso
per i primi tre annilacedola
saradel 3,35%, per salire
nel secondo triennio a
quota 3,90%. Per chi
firmerail contratto
d'acquisto laprossima
settimana e manterrail
titoloin portafoglio fino
alla scadenza e poi previsto
un premio fedelta dello
0,8%, il piu alto fin qui per
un BTp Valore.

2]

E vero che BTP Valore &
esclusodal calcolo
dell'lSEE?

L'ultima legge di bilancio ha
esclusoi titoli di Stato ed
altri prodotti finanziari
garantitidello Stato dal
calcolo dell'lSEE, finoad un
limite massimo complessivo
di50milaeuro.
Conilcompletamento
delliter di attuazione della
misura, che si concludera
nei prossimi mesi con
'emanazione di modifiche
alDPCM 159/2013, sara
quindi possibile escludere
anche questa quarta
emissione del BTP Valore
(fino ad un massimo
cumulato di 50.000 euro)
dal calcolo dell’ISEE
corrente dal 2025

edal calcolo dell'lSEE
ordinario dal 2026.

Qual &z tassazione chesi
applica suquesto BTP
Valore?

Come per tutti gli altri titoli
diStato, siapplicauna
tassazione agevolata sui
rendimenti che & pari al
12,5%e,analogamentea
tutti gli altri titoli di Stato, il
BTP Valore non & soggetto
all'imposta disuccessione.
Ancheil “premio” nel caso
viene ereditato.

0

Come si calcolail premio
fedelta?

Il premio di fedelta é pariallo
0,8% del capitale nominale
investito e sarariconosciuto
alla scadenzasoloacoloro
cheacquisterannoil Titolo
dal6al 10 maggioelo
conserveranno per tuttala
sua durata (6 anni).

(5]

E se volessivenderlo tutto
oinparte primadella
scadenzadi6anni?

BTP Valore é rivendibile in
qualsiasi momento. Dal
giorno del regolamento (14
maggio)il titolo potra,
infatti, essere liberamente
acquistato e venduto alle
condizionidi mercatoein
qualsiasi momento. Il prezzo
divenditaodiacquisto sara
soggetto alle normali
fluttuazioni del prezzo
ufficiale determinato sul
MOT, che potrebbero
determinare,in alcuni
periodi della vitadel titolo,
valorizzazioniinferiori al
prezzo di sottoscrizione
(100%).

Nel caso divendita
anticipatasirinuncia,
inoltre, al premio di fedelta.
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