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RISPARMIO & INVESTIMENTI

RISCHI IN CHIARO

Bond Banco Desio, rischi

pochi ma occhio agli Npl

[Jobbligazione senior
dell’istituto di credito
ha oggi soltanto 1'11%
di probabilita

di subire una perdita

Marcello Frisone

B Lascadenza tutto sommato “vici-
na” e il fatto che il bond sia senior,
non dovrebbero far impensierire il
lettoredi«Plus24»chehaacquistato
'obbligazionediBanco Desio.Ilgra-
do di rischio e infatti attualmente
medio-basso anche se listituto
lombardo, al paridialtrebancheita-
liane, dovra necessariamente ado-
perarsiper smaltireicreditideterio-
riati ancorain portafoglio.

L'OBBLIGAZIONE DI BANCO DESIO

Il titolo analizzato questa settima-
na e un bond senior (non subordi-
nato, ha quindi priorita di rimborso
incasodiuneventualedissestodel-
I'istituto di credito) emesso da Ban-
co Desio nell’aprile di quest’anno
con scadenza nello stesso mese del
2021. L’obbligazione prevede il pa-
gamento semestrale delle cedolein
baseauntasso fissodello 0,60% nel
primo anno (la prima cedola verra
dunque pagata il prossimo ottobre)
edello 0,70% nel secondoanno. Dal
terzo anno, invece, i coupon sono
determinatisullabase deltasso Eu-
ribor a sei mesi incrementato di 9o
punti base (0,9%).

GLI SCENARI DI PROBABILITA
«Questo bond senior - calcolano
gli analisti di Consultique - ha at-
tualmente una probabilita del
10,83% diperderes7,5 eurosui1oo
iniziali (valore di recupero circa
42,5euro)enell’89,17%dei casi puo
consentire un guadagno interes-
sante, dato da un rimborso atteso
di106,60 euro su 100 iniziali. Que-
sti scenari di probabilita - conti-
nuano gli analisti di Verona - sono
coerenti con il prezzo rilevato sul
mercato (quotazione media bid/
ask di 99,525 euro). La seniority
elevata e la scadenza non lunga
consentono di contenere il rischio
su questo bond».

LA SITUAZIONE DELLA BANCA

L’istituto di credito lombardo ri-
mane tragli osservatispeciali del-
I’agenzia di rating Fitch che, pur
confermando il giudizio sull’isti-

E passato oltre un anno
dall'iniziativa lanciata dal Sole 24
Ore affinché sirendesse
obbligatorio nei prospetti
I'indicazione degli scenari
probabilistici. Appelloaccolto
soltanto a “parole” manon con i fatti
da operatorieistituzioni. Per questo
«Plus24y» continuera ad analizzare
le vostre obbligazioni, evidenziando
perognunadiesse le probabilita di
perdere e diguadagnare.

tutoa BBB-sullungotermine,sot-
tolinea come I’esposizione ai cre-
diti deteriorati sia ancora troppo
alta e comunque superiore agli
obiettivi fissati dalle autorita eu-
ropee. E pertanto prevedibile che
I’istituto di credito, come altri nel
panorama italiano, debba prov-
vedere alla cessione di Npl (Non
performingloan)a operatorispe-
cializzati, cosi come aveva fatto
alla fine dello scorso anno.

Alivello patrimonialeil gruppo
ha evidenziato nella trimestrale
un Cet1 pariall’11,1%,un Tieri del-
1’11,2% e un Total capita ratio del
13,6%. Rispetto alle previsioni re-
golamentari si evidenzia un mar-
gine del 3,6% sul secondo indica-
tore. I valori, pur essendo supe-
riori ai minimi richiesti, vanno
monitoratiinconsiderazionedel-
le perdite sugli eventuali crediti
che potrebbero essere ceduti a
terzi. A livello economico, poi, la
trimestrale ha mostrato un risul-
tato operativo sostanzialmente
stabile e il risultato inferiore al-
I’anno precedente e dovuto a
componenti straordinarie.

Nel complesso,dunque, consi-
derataanchelasoluzionedelleul-
time crisibancarie,nonsivedono
segnali preoccupanti per l'istitu-
to di credito nel breve termine
ma, come altre banche, anche il
Banco Desio dovra porre molta
attenzione alla gestione dello
stock di crediti deteriorati nei
prossimianni.

marcello.frisone@ilsole24ore.com

Le probabilita di perdere e di guadagnare

Attuale profilo di rischiosita, che emerge con gli scenari probabilistici,
del bond emesso da Banco Desio nell'aprile 2017

IL QUESITO DEL LETTORE

Vorrei acquistare I'obbligazione
senior (codice Isin ITO005246951)
emessa dal Banco Desio nell’aprile
SCOrso e in scadenza tra quattro
anni, cioé nell’aprile del 2021. Sono
allettato dalle cedole ma non sono
completamente convinto. Che rischi
corro?

LETTERA FIRMATA (VIA E-MAIL)

> SCRIVI A PLUS24

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

e-mail plus@ilsole24ore.com

CARATTERISTICHE DELL'EMISSIONE

Senior
Codice Isin: IT0005246951

Cedole semestrali tasso misto
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Valore all'emissione: 100
Valore attuale (24 luglio): 99,53
Cedole pagate finora: 0 €

SCENARI PROBABILISTICI
Investimento iniziale pari a 100 euro

Il risultato &
NEGATIVO
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PROBABILITA

10,83%
EVENTI
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| calcoli fanno riferimento alla situazione di mercato corrente e non a quella relativa all'epoca dell'emissione

FONTE: elaborazione Consultique su dati Bloomberg



