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I MERCATI HANNO 

SEMPRE RAGIONE 

119 
ALLEGATO 



RENDIMENTO MEDIO PONDERATO BTP A 10 ANNI 

EMISSIONI DAL 1999 AL 2013 
2 2 

Dati 1999-luglio 2012: MEF – Dipartimento del Tesoro 

Rendimenti pre-crisi Area crisi Décalage 



PREDETERMINAZIONE DEI TARGET DI RENDIMENTO 

DEI TITOLI DI STATO DECENNALI 
3 3 
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Dati MEF – Dipartimento del Tesoro 
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Dati MEF – Dipartimento del Tesoro 
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(*) Dati MEF – Dipartimento del Tesoro 
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GUIDA ALLA LETTURA 
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COSA SONO I TITOLI DI STATO 
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I titoli di Stato rappresentano la gran parte del debito pubblico (circa 

l’83%) 

Il Ministero dell’Economia e delle Finanze emette regolarmente 

sul mercato italiano 6 categorie di titoli di Stato 

BOT Buoni Ordinari del Tesoro: titoli a breve 

termine con durata di 3, 6 e 12 mesi, privi di 

cedole 

CTZ Certificati del Tesoro Zero Coupon: titoli a 24 

mesi privi di cedole 

BTP Buoni del Tesoro Poliennali: titoli della durata 

di 3, 5, 10, 15 e 30 anni caratterizzati da cedole 

fisse semestrali 
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COSA SONO I TITOLI DI STATO 
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BTP€i Buoni del Tesoro Poliennali indicizzati 

all’Inflazione Europea: titoli della durata di 5, 

10, 15 e 30 anni. Sia il capitale rimborsato a 

scadenza sia le cedole semestrali sono rivalutati 

in base all’andamento dell’inflazione europea, 

misurato dall’Indice Armonizzato dei Prezzi al 

Consumo nell’area dell’euro (IAPC) 

CCT Certificati di Credito del Tesoro: titoli con 

durata 7 anni, cedole variabili semestrali legate 

al rendimento dei BOT a 6 mesi + una 

maggiorazione 

CCTeu Certificati di Credito del Tesoro indicizzati 

all’Euribor: titoli a 5 e 7 anni a tasso variabile 

indicizzati all’Euribor a 6 mesi 
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GLOSSARIO 
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Definizione Descrizione 

Asta È il meccanismo attraverso il quale avviene il 

collocamento sul mercato dei titoli di Stato. 

Alle aste sono ammessi a partecipare gli operatori 

abilitati (banche e imprese di investimento 

registrate presso la Banca d’Italia). I cittadini che 

vogliano acquistare titoli di Stato devono 

prenotarli presso gli operatori abilitati con un 

giorno di anticipo rispetto all’asta. 

Per ciascuna categoria di titoli è prevista un’asta 

al mese, in date prestabilite dal Ministero 

dell’Economia e comunicate nell’ambito del 

calendario annuale delle emissioni. 
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GLOSSARIO 
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Definizione Descrizione 

Mercato 

secondario 

È il mercato nel quale si svolgono le negoziazioni 

dei titoli di Stato già in circolazione. 

L’esistenza di un mercato secondario risponde ad 

esigenze di liquidità, vale a dire la possibilità per un 

investimento di essere liquidato prima della scadenza. 

Il Mercato Secondario Telematico dei Titoli di Stato 

(M.T.S.), istituito con Decreto Ministeriale del 1988, è 

attualmente gestito dalla società M.T.S. S.p.A ed è un 

mercato cosiddetto all’ingrosso. 

Esiste un altro mercato secondario dove è possibile 

negoziare titoli di Stato e obbligazioni al dettaglio 

(MOT), gestito dalla società Borsa Italiana S.p.A. 
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GLOSSARIO 
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Definizione Descrizione 

Spread È una misura della credibilità finanziaria 

degli Stati. Tecnicamente è il differenziale, 

che si forma sul mercato secondario, tra il 

rendimento del titolo di un paese e il 

rendimento del titolo corrispondente 

emesso da uno Stato considerato privo di 

rischio, come la Germania. 


