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RISCHI IN CHIARO

Bond Credito Siciliano,
il rischio a breve ¢ basso

L’obbligazione ha oggi
poche probabilita

di subire una perdita
Difficolta in caso

di vendita anticipata

Paginaa curadi
Marcello Frisone

| 1l fatto di essere un bond senior
(cioéha“priorita”dirimborsoinca-
sodidefaultdellabanca)inscaden-
za tra (relativamente) poco tempo,
rende basso il rischio sul titolo del
Credito siciliano acquistato dal let-
toredi«Plus24» che, pero, potrebbe
avere difficolta di vendita in caso
non volesse portarlo a scadenza.
Vediamo il perché.

IL BOND DEL CREDITO SICILIANO

L’obbligazione senior (non subor-
dinata, quindi) - emessanel febbra-
i0 2017 con scadenza aprile 2020 -
prevede il pagamento di cedole se-
mestrali al tasso dell’1% per tutta la
durata del prestito (la prima cedola
verra pagata il 3 ottobre 2017). 11 ti-
tolo € scambiato sul sistema multi-
laterale di negoziazione Hi-Mtf
(mercato order driven), cioé un cir-
cuito parallelo ai mercati regola-
mentati dove sono quotate nume-
rose obbligazioni di banche popo-
lari. Al momento non ci sono stati
scambisul mercato per questo tito-
lo che quota quindi ancora a un
prezzo teorico di 100. E presente il

marketmaker (cioechisieimpegna-
toanchenell’acquisto)che hastabi-
lito una quotazione di 98,10 euro.

GLI SCENARI DI PROBABILITA

«Questo bond — spiegano da Con-
sultique — ha una probabilita del
7,77% di perdere 59 euro su100 ini-
ziali (valore di recupero circa 41,19
euro) e nel 92,23% dei casi puo con-
sentire un guadagno interessante
dato da un rimborso atteso di
103,03 euro su 100 iniziali. Questi
scenari sono stati elaborati in coe-
renza con l'unica quotazione di-
sponibiledelbond econquelladial-
tre emissioniobbligazionarie simi-
li appartenenti al gruppo Credito
Valtellinese. Tutti questi titoli —
concludono gli analisti veronesi —
sono comunque quotati su Hi-Mtf
anche se con scarsa liquidita. La
scadenza ravvicinata (tre anni) e la
seniority elevata consentono di de-

E passato oltreun anno
dall'iniziativa lanciata dal Sole 24
Ore affinché sirendesse
obbligatorio nei prospetti
I'indicazione degli scenari
probabilistici. Appelloaccolto
soltanto a“parole” manon conifatti
da operatorieistituzioni. Per questo
«Plus24» continuera ad analizzare
le vostre obbligazioni, evidenziando
perognunadiesse le probabilita di
perderee diguadagnare.

finire una rischiosita bassa».

LA SITUAZIONE DELLA BANCA

Lenotizieriferiteal Credito Valtel-
linese continuano a non essere
particolarmente buone. Anche la
prima trimestrale del 2017, pur
non mostrando dati negativi in
misura preoccupante, non puo
certo definirsi positiva. Sul lato
della patrimonializzazione di ri-
ducono ulteriormente i margini
rispetto a quanto imposto dall’au-
torita divigilanza europea. In par-
ticolare, il Total capital ratio & del
12,7% contro una richiesta regola-
mentare (testSrep)dell’11,25%. Dal
punto divistareddituale, invece, il
risultato netto e in utile ma si os-
servanodiminuzionidiredditivita
sututtiilivellirispettoal primotri-
mestre dello scorso anno.

Non si notano progressi nella
soluzione dei crediti deteriorati
(Npl), con un indice di copertura
dichiarato del 41,6%, un valore
basso rispetto alla media di siste-
ma. [ crediti deteriorati netti(circa
3,11 miliardi) ammontano a circa
1,8 volte il patrimonio netto. La si-
tuazione dellabanca, dunque,non
puodefinirsiinsalute maallostes-
SO tempo non vi sono immediate
preoccupazionisulla tenuta patri-
moniale dell’istituto di credito
lombardo. Non & possibile esclu-
dere che necessita di rettifiche
possano incidere sugli utili degli
anni futuri e di conseguenza sulla
situazione patrimoniale.

marcello.frisone@ilsole24ore.com

Le probabilita di perdere e di guadagnare

Attuale profilo di rischiosita, che emerge con gli scenari probabilistici, del bond
emesso dal Credito Siciliano nel febbraio 2017

IL QUESITO DEL LETTORE

Ho in portafoglio un‘obbligazione
del Credito Siciliano (gruppo
Credito Valtellinese) emessa

nel febbraio del 2017 e in
scadenza nell‘aprile 2020

(Isin ITO005241903).

Che rischi corro oggi,

visto che il bond ha una scadenza
tra quasi tre anni?

L.F. (VIA E-MAIL)

XX ScRriIVIA PLUS24

| lettori possono inviare i loro quesiti,
con lo strumento finanziario da
analizzare, specificando nell'oggetto
«Rischi in chiaroy all'indirizzo

e-mail plus@ilsole24ore.com

CARATTERISTICHE DELL'EMISSIONE

Senior 2017-20
Codice Isin: IT0005241903

Cedole semestrali al 1,00%

Emessa Scadenza
febbraio 3 aprile
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Valore all'emissione: 100
Valore attuale (16 maggio): 98,1
Cedole pagate finora: 0,00 €

SCENARI PROBABILISTICI
Nozionale pari a 100 euro

EVENTI i risultato &
NEGATIVO

PROBABILITA 7,77%

EVENTI

RISULTATO NETTO 41,19€

A SCADENZA*

valori medi

GRADO DI RISCHIO

llrisultato &
NEUTRALE

103,03€

mepio- il ato l moLTo
MEDIO  ENETe - ALTO

| calcoli fanno riferimento alla situazione di mercato corrente e non a quella relativa all'epoca dell’'emissione

FONTE: elaborazione Consultique su dati Bloomberg



