
L'OPERAZIONE

patriotaIl Btp
Il Tesoro lancia un nuovo titolo riservato ai risparmiatori italiani, collocamento al via il 5 giugno

durata di quattro anni e cedole crescenti. Obiettivo: aumentare la quota di debito che resta nel Paese
SANDRA RICCIO
Arriva il nuovo Btp Va

lore, il titolo di Stato
cosiddetto "patriota"
che sarà riservato

agli investitori individuali.
Avrà il compito di far crescere
la quota di debito italiano in ma
no ai piccoli risparmiatori del
nostro Paese, con l'effetto non
trascurabile di cercare di mette
re alla porta la speculazione in
ternazionale (e un po' anche la
Bce). Non si tratterà di un solo
titolo ma di un'intera famiglia
di obbligazioni che saranno
emesse dal Tesoro per intercet
tare parte dei circa 1.835 miliar
di parcheggiati sui conti delle
famiglie. Il ministro dell'Econo
mia e delle Finanze, Giancarlo
Giorgetti, a marzo aveva parla
to della necessità di incremen
tare la fetta di debito nei porta
fogli degli italiani. Ed ecco che,
a distanza di poche settimane,
è arrivato l'annuncio del debut
to del nuovo Btp Valore.
Il primo collocamento avver

rà da lunedì 5 giugno a venerdì
9 (fino alle ore 13), salvo chiusu
ra anticipata. Per attirare i picco
li, il taglio minimo sottoscrivibi
le sarà contenuto (1.000 euro) e
le modalità di acquisto rispetto
alle tradizionali aste saranno

semplificate. Il nuovo strumen
to avrà una durata di 4 anni e un
premio fedeltà per i risparmiato
ri che terranno il bond in porta
foglio fino alla sua scadenza na
turale. "Le cedole saranno perio
diche e calcolate in base a tassi
prefissati e crescenti", dice la
nota del ministero del Tesoro.
Non ci sarà invece un'indiciz
zazione all'inflazione come av
viene per il Btp Italia che con il
suo successo ha ispirato il nuo
vo Btp "patriota".
Sul livello di tassi proposti

non si sa ancora nulla, sarà co
municato il primo giugno. In
ogni caso, la cedola dovrà esse
re più generosa rispetto a un
Btp di pari scadenza (ieri un
Btp a 4 anni rendeva circa il
3,5%). Anche sul premio fedel
tà non si sa niente e occorrerà
aspettare la fase a ridosso del
debutto per conoscerlo. È cer
to invece che la tassazione del
nuovo Btp Valore sarà al
12,5% come avviene per gli al
tri titoli di Stato.
Non è la prima volta che il

Tesoro cerca di invogliare fa
miglie e piccoli investitori. "L'I
talia sta puntando molto su
emissioni al retail – dice Edoar
do Proverbio, Responsabile
Area Investimenti Decalia . Le

motivazioni possono essere di
verse: innanzitutto, ciò è possi
bile grazie ad una popolazione
di piccoli risparmiatori, stori
camente affezionata ai titoli di
Stato. Poi ciò consente di man
tenere il debito all'interno del
lo Stato e probabilmente ne li
mita le operazioni di trading
(che in caso di investitori istitu
zionali aumenterebbero so
prattutto nell'ipotesi che l'Ita
lia dovesse perdere il rating In
vestment Grade). Infine, con
sente allo Stato anche una più
ampia raccolta ed un maggio
re potere contrattuale".
Il momento è favorevole per

ché, con il rialzo dei tassi ad
opera delle banche centrali, il
rendimento del segmento ob
bligazionario ha ripreso a sali
re e gli investitori adesso cerca
no molto questo tipo di oppor
tunità. "Non siamo stupiti dal
la scelta del Btp Valore, dal mo
mento che il Tesoro dovrà col
locare quest'anno oltre 300 mi
liardi di euro di nuovi titoli a
medio e lungo termine, per
ché giunti a scadenza", dice To
maso Mariotti, portfolio mana
ger Banor. "Proprio negli ulti
mi giorni, il Tesoro ha piazza
to in asta, senza particolari pre
occupazioni, obbligazioni a

breve e lungo termine per com
plessivi 15 miliardi di euro, ed
altre emissioni seguiranno nel
le prossime settimane".
L'attenzione sul nostro Pae

se è di nuovo alta. L'agenzia di
rating Moody's, il cui giudizio è
atteso per il prossimo 19 mag
gio, ha minacciato un declassa
mento del debito italiano che
potrebbe riaccendere le vendi
te. "Anche se poco probabile, ri
mane qualche possibilità che l'I
talia possa perdere il rating di
Investment Grade" dice Prover
bio. "L'andamento delle recen
ti aste segnala che "al momen
to non c'è nessun "caso Italia"
sui mercati, nonostante il recen
te outlook negativo sul rating
dello stato italiano da parte di
Moody's (Baa3 al momento,
solo un gradino sopra il livello
dei "titoli spazzatura") ed
un'Europa che sta chiedendo
all'Italia la ratifica del Mes, il
Meccanismo Europeo di Stabili
tà, fattori che avrebbero potuto
generare volatilità, facendo sa
lire ulteriormente i rendimen
ti" conclude Mariotti. 
Lo strumento prevede
un premio fedeltà
per chi lo detiene
fino alla scadenza

Data: 09.05.2023 Pag.: 32
Size: 529 cm2 AVE: € 143888.00
Tiratura: 160240
Diffusione: 115870
Lettori: 1034000

BANOR CAPITAL 1



LA FOTOGRAFIA

8,5%38% Chi detiene Famiglie eIstituti il debito imprese italianefinanziari italiani pubblico 27%italiano26,2% Investitori
Banca d'Italia esteri

Andamento dello spread fra Btp italiani e Bund tedeschi
260

240

220

200

180

160
Lug 2022 Set 2022 Nov 2022 Gen 2022 Mar 2022

Fonte: S&P Global Market Intelligence, Bankitalia
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