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INTERMONTE: UN NUOVO BOND A TASSO FISSO PER OTTIMIZZARE IL
RENDIMENTO IN UNO SCENARIO DI TASSI IN CALO

L’obbligazione, frutto della collaborazione tra Intermonte e Barclays, presenta una struttura
“Fixed Rate Callable” e paga un tasso fisso annuo lordo pari al 5,7% cumulabile, ovvero pagato a
scadenza o in caso di rimborso anticipato da parte dell’emittente

Milano, 14 febbraio 2024 — Ad oggi il consensus stima che nel 2024 le principali banche centrali opteranno per
una politica monetaria pit accomodante, con tassi d’interesse in calo gia a partire da giugno: per cavalcare le
attese del mercato sulla discesa dei tassi, Intermonte — Investment bank indipendente specializzata in
intermediazione, ricerca, capital markets, M&A e advisory sul mercato italiano — e Barclays' hanno lavorato
insieme all’emissione di un nuovo Bond a 15 anni con una struttura “Fixed Rate Callable”.

Focus sul Bond: la struttura “Fixed Rate Callable”

Il titolo (codice ISIN XS2700673440), denominato in euro ed emesso a sconto a 99,7 euro, € quotato sul
mercato Euro TLX di Borsa Italiana e ha una durata massima di quindici anni.

L'obbligazione prevede il pagamento di un tasso fisso annuo lordo pari al 5,7% cumulabile, ovvero pagato a
scadenza (nel febbraio 2039) o in caso di rimborso anticipato discrezionale da parte dell’emittente, che, a
partire da febbraio 2025, ogni anno potra decidere di rimborsare anticipatamente il Bond (cd callability),
pagando il 100% del valore nominale oltre alle cedole maturate fino a quel momento?. Se, come da attese, i
tassi d’interesse dovessero effettivamente calare, 'emittente potrebbe optare per il rimborso anticipato del
Bond. In ogni caso, in qualunque momento I'investitore potra vendere al prezzo di mercato il titolo e avra diritto
alla riscossione delle cedole maturate fino ad allora. Ovviamente, il prezzo di vendita del Bond sara legato a
doppio filo con I'andamento dei tassi e il calo dei tassi portera a un apprezzamento del Bond favorevole
all’investitore.

L’obbligazione per puntare sul calo dei tassi

Struttura e timing sono stati pensati da Intermonte per remunerare in maniera efficiente gli investitori alle
attuali condizioni di mercato, approfittando del rimbalzo rialzista segnato dai tassi nelle prime settimane del
2024, sulla scia del progressivo posticipo delle attese di partenza dei tagli dei tassi da parte della BCE. Sull’'onda
dell’entusiasmo per il rallentamento dell’inflazione, infatti, a fine 2023 il mercato aveva cominciato a puntare
su un primo taglio dei tassi d’interesse gia in marzo, salvo poi ricredersi di fronte alle dichiarazioni attendiste
dei banchieri centrali: ad oggi il mercato scommette su un primo taglio congiunto di Fed e BCE a giugno e il
consensus stima che nel corso del 2024 la BCE effettuera cinque tagli da 25 punti base I'uno, per un totale di
-1,25%3.

Nonostante I'impazienza dei mercati, la strada verso il calo dei tassi BCE e di mercato sembra ormai segnata:
I'attuale parentesi rialzista rende quindi interessante un prodotto ad alto rendimento come quello ideato da
Intermonte che, combinando la scadenza lunga con il meccanismo cumulativo delle cedole e la possibilita di
rimborso anticipato dal primo anno, cerca di remunerare nella maniera piu efficiente possibile gli investitori.

«La politica monetaria restrittiva portata avanti dalle principali banche centrali nel corso degli ultimi due anni
sembra finalmente cominciare a dare i suoi frutti. In appena cinque mesi, il tasso d’inflazione in area Euro si e

L1l rating di Barclays & A1 per Moody’s (aggiornato al 29/01/2020), A+ per S&P (aggiornato al 19/05/2023) e A+ per Fitch
(aggiornato al 20/12/2018).

2 Vedi Figura 1 con il calendario della callability con relativi importi. Ad esempio, alla scadenza fissata per febbraio 2039 il valore di
rimborso lordo sara di 1855 euro.

3 Vedi Figura 2



ridotto di un terzo: un rallentamento che non é passato inosservato agli occhi dei mercati finanziari, che gia
scommettono su un calo dei tassi nella seconda meta dell’anno. Se questo scenario si rivelera corretto, il bond
in esame potra sfruttare la parentesi rialzista dei tassi di inizio 2024 ed offrire agli investitori I'opportunita di
comprare un bond ad un tasso interessante rispetto ai tassi di fine 2023 e probabilmente maggiore rispetto a
quello che vedremo nel corso del 2024 e verosimilmente nei prossimi anni» dichiara Antonio Cesarano, Chief
Global Strategist di Intermonte.

Data di pagamento della call Pagamento della call
7 febbraio 2025 1.057,00 EUR
9 febbraio 2026 1.114,00 EUR
8 febbraio 2027 1.171,00 EUR
7 febbraio 2028 1.228,00 EUR
7 febbraio 2029 1.285,00 EUR
7 febbraio 2030 1.342,00 EUR
7 febbraio 2031 1.389,00 EUR
9 febbraio 2032 1.456,00 EUR
7 febbraio 2033 1.513,00 EUR
7 febbraio 2034 1.570,00 EUR
7 febbraio 2035 1.627,00 EUR
7 febbraio 2036 1.684,00 EUR
9 febbraio 2037 1.741,00 EUR
8 febbraio 2038 1.798,00 EUR
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Intermonte

Intermonte € una Investment bank indipendente leader in Italia e punto di riferimento per gli investitori istituzionali italiani e
internazionali nel segmento delle mid & small caps. Quotata sul mercato Euronext Growth Milan di Borsa Italiana, presenta un modello
di business diversificato su quattro linee di attivita, “Investment Banking”, “Sales & Trading”, Global Markets” e “Digital Division &
Advisory”. L'Investment Banking offre servizi rivolti a imprese quotate e non quotate in operazioni straordinarie, incluse operazioni di

Equity Capital Markets, M&A e Debt Capital Markets. Le divisioni Sales & Trading e Global Markets supportano le decisioni di oltre 650

investitori istituzionali italiani ed esteri grazie a una ricerca di alto standing di piu di 50 operatori professionali specializzati nelle varie
asset class, azioni, obbligazioni, derivati, ETF, valute e commodities. L'ufficio studi figura costantemente ai vertici delle classifiche
internazionali per qualita della ricerca e offre la piu ampia copertura del mercato azionario italiano sulla base di un’elevata
specializzazione settoriale. La divisione “Digital Division & Advisory” € attiva nel risparmio gestito e consulenza agli investimenti.

Websim & specializzata in produzione di contenuti finanziari destinati a investitori retail. T.I.E. - The Intermonte Eye - e 'area riservata
a consulenti finanziari e private banker.
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