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Il Tesoro lancia Btp Futura
Rendimento all'l,38%
se si tiene per dieci anni

Il collocamento
da lunedi al 10 luglio
Cedola progressiva
con un bonus fedelta

di Vittoria Puledda
e Raffaele Ricciardi

MILANO — Il Tesoro ha svelato i tassi
minimi del nuovo Btp Futura, il tito-
lo decennale riservato eclusivamen-
te al retail in collocamento da lune-
di6avenerdilO luglio (salvo chiusu-
ra anticipata) per finanziare il rilan-
cio post-Covid. Le cedole, semestra-
li, prevedono una progressione
(step-up): 1,15% per i primi quattro
anni, 1,3% per i successivi tre e 1,45%
perlultimo triennio. Si tratta di livel-
li minimi: quelli definitivi saranno
fissati a fine collocamento, ma co-
mungque non potranno essere infe-
riori a quelli comunicati ieri. Inol-
tre, durante la vita del titolo i tassire-
lativi ai due trienni potranno essere
alzati, se cambieranno le condizioni
dimercato.

Il rendimento medio offerto dal Mef
€ in linea con il Btp classico a dieci
anni, senza considerare due fattori
“migliorativi”. Il primo & la struttura
“a gradini” delle cedole, che aiuta a
mitigare I'effetto negativo sui prez-
zi di un eventuale rialzo dei tassi ri-
spetto ad un Btp di pari durata nel
caso in cui fosse necessario vendere
prima della scadenza. «Aiuta i ri-
sparmiatori che avessero bisogno di
affrontare un imprevisto a difende-
re il capitale», spiega Luca Cazzula-
ni, Strategist di Unicredit. Poi c'é il
secondo fattore, il bonus fedelta a
chi tiene il titolo fino alla scadenza.
«La cosa piu interessante e il premio
finale - sottolinea Antonio Cesara-
no, Strategist di Intermonte - legato
all’'andamento medio del Pil nomi-
nale italiano, quindi compresa l'in-
flazione». Sono previsti un limite mi-
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nimo (1%) e massimo (3%) entro il
quale si muoveri il premio. «E la pri-
ma rilevazione sara nel 2021, che do-
vrebbe segnare una robusta cresci-
ta: il Fmi stima un pit 6,3% del Pil
reale». Il meccanismo «incentiva il
mantenimento del Btp Futura in
portafoglio fino a maturazione»,
concorda Cazzulani: il calcolo dello
specialista e che offre un rendimen-
to a scadenza dell’l,28% a cui vanno
aggiunti almeno 10 puntibase di pre-
mio (che potrebbero salire a 30) per
un rendimento minimo “tutto inclu-
so” dell’l,38%. Oggi il rendimento di
un Btp classicoa 10 anni e dell’1,26%.
Durante il collocamento non ci sara
riparto: tutti gli ordini (taglio mini-
mo di mille euro) saranno soddisfat-
ti, fatta salva la possibilita del Teso-
ro di chiudere anticipatamente la
vendita alla fine della giornata
dell’8 luglio. Anche il Btp Futura
avra come gli altri titoli di Stato la
tassazione di favore sul rendimen-
to, al 12,5%, e 'esenzione dalle impo-
ste di successione. Nel collocamen-
to non ci saranno commissioni a ca-
rico della clientela.

Insomma, sulla cartaleragionidiin-
teresse non mancano. Insieme a
qualche elemento di potenziale fra-
gilita. Il principale & la durata: dieci
anni sono un periodo molto lungo,
soprattutto pensando al retail. Inol-
tre, I'altro Btp “cugino” nella logica,
I'ultimo Btp Italia, ha avuto un suc-
cesso travolgente, anche grazie a
una cedola (1,4%) generosa sopratut-
torispetto alla scadenza di 5 anni: bi-
sognera vedere quante risorse gli ita-
liani sono ancora disposti a mettere
sul piatto. Tuttavia le aspettative di
raccolta sono positive, anche da par-
te degli operatori. 1.’obiettivo dichia-
rato del Mefe di far crescere la quo-
ta di titoli di Stato (ora al 4%) in ma-
no alle famiglie. 1l rendimento do-
vrebbe incoraggiare i risparmiatori.
Anche perché il Tesoro punta a fare
il bis con una nuova emissione dopo
I'estate: non puo sbagliare mosse.
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