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RISCHI IN CHIARO

Sul bond di Banca Imi
(Intesa) il rischio ¢ basso

La solidita dell’emittente
si trasmette sul titolo
senior che oggiha solo

i1 6,38% di probabilita

di subire una perdita

Marcello Frisone

Lascadenza del titolo tra poco
piu di tre anni e la “solidita” di
Bancalmicontribuisconoatene-
re basso il rischio sull’obbliga-
zione acquistata dal lettore di
«Plus24». Vediamo il perché.

IL BOND BANCA IMI

L’obbligazione emessa da Ban-
calmi(delgruppo IntesaSanpa-
olo) nel novembre del 2014 € a
tasso misto: per il primo anno
paga quattro cedole trimestrali
al tasso fisso dell’1,25% annuo,
mentre dal secondo anno paga
cedole trimestrali indicizzate al
tassovariabile Euriboratre me-
si(oggia-0,33%), maggiorato di
65 puntibase (0,65 per cento). E
anche previsto un tasso massi-
mo al 3% ma, dato il contesto di
mercato, € improbabile che le
cedole possano raggiungere un
valore cosi alto entro la scaden-
za del titolo nel novembre del
2021. Inoltre, il bond e senior
(cioe ha priorita di rimborso in
caso di eventuale dissesto della
banca) ed e quotato sul sistema
multilaterale di negoziazione

Euro Tlx dove registrauna buo-
na liquidita (cioe e facilmente
vendibile in casononlosivoles-
se tenere fino alla scadenza).

GLI SCENARI DI PROBABILITA

«Questa obbligazione - spiegano
glianalistidellaSocietadiconsu-
lenza finanziaria (Scf) Consulti-
quedi Verona - hauna probabili-
tadel6,38%diperderecircas9,37
euro su 100 iniziali (un recupero
medio quindi di 40,63 euro),
mentre nel 93,62% dei casi puo
consentire un guadagno dato da
un rimborso atteso di 103,70 eu-
o Su 100 iniziali. Questi scenari
sono compatibili con il prezzo di
99 euro, riscontrabile sul merca-
to. Complessivamente — conclu-
dono gli esperti veneti - siamodi
fronte a un investimento che ha
un grado dirischiobasso.La sca-
denza ravvicinata del titolo e la

Sono passatidue annidall'iniziativa
lanciata dal Sole 24 Ore affinché si
rendesse obbligatorio nei prospetti
'indicazione degli scenari
probabilistici. Appello accolto
soltanto a “parole” manonconi
fattida operatorie istituzioni. Per
questo «Plus24» continuera ad
analizzare le vostre obbligazioni,
evidenziando per ognuna di esse le
probabilita di perdere e di
guadagnare.

poca rischiosita dell’emittente
contribuiscono a tenere basso il
rischio di insolvenza».

LA SITUAZIONE DELLA BANCA
Banca Imi fa parte del gruppo
bancarioIntesaSanpaoloche,fin
dall’inizio della crisi finanziaria
diormaiundecenniofa, sie sem-
pre confermatoal verticeinItalia
per la gestione dei crediti dete-
riorati e delle sofferenze (Npl,
Nonperformingloan),nonaven-
do mai avuto necessita di au-
menti di capitale e registrando
un utile negativo soltanto in due
anni (nel 2011 e nel 2013). Com-
plessivamente l'istituto di credi-
tononhamaipersolasuasolidita
patrimoniale; infatti, nella tri-
mestrale di marzo 2018 mostra
un Ceti1al 13,3%, un buon risulta-
to per un gruppo bancario attivo
sul settoredel credito. Ancheali-
vello reddituale la situazione e
serena, con un Roe (Return on
equity, un indicatore che per-
mette di dare una valutazione
sintetica dell’efficienza del ma-
nagement dell’azienda) del
10,09% in crescita.

I gruppo bancario Intesa
Sanpaolo, infine, e statorecente-
mente protagonista dell’assor-
bimento - con il contributo dello
Stato italiano - delle due banche
venete in Liquidazione coatta
amministrativa (Veneto Banca e
Popolare Vicenza).

marcello.frisone@ilsole24ore.com
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Le probabilita di perdere e di guadagnare

Attuale profilo di rischiosita, che emerge con gli scenari probabilistici,
del bond emesso da Banca Imi nel novembre 2014

IL QUESITO DEL LETTORE

Quasi quattro anni fa ho acquistato
un‘obbligazione emessa da Banca
Imi del gruppo Intesa Sanpaolo
(codice Isin ITOO05042087) in
quanto mi pagava una cedola
“gratificante” e perché il gruppo era
in buone condizioni. E ancora cos)
oppure corro rischi?

LETTERA FIRMATA (VIA E-MAIL)

<] SCRIVI A PLUS24

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

e-mail plus@ilsole24ore.com

CARATTERISTICHE DELL'EMISSIONE

Senior nov.2014
Codice Isin: ITO005042087

Cedole Trimestrali Euribor 3M +0,65%
Scadenza 5 novembre 2021

Emessa Scadenza
nov.2014 5nov. 2021
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Valore all’emissione: 100
Valore attuale: 99

Lotto minimo: 1.000

Cedole pagate finora: 1,96 €

SCENARI PROBABILISTICI
Investimento iniziale pari a 100 euro

llrisultato &
NEGATIVO

EVENTI

PROBABILITA 6,38%
EVENTI

RISULTATONETTO 40,63 €
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93,62%

103,70 €

Per gli scenari probabilistici i calcoli fanno riferimento alla situazione di mercato corrente e non a quella

relativa all'epoca dell'emissione.

(*) I risultati a scadenza degli scenari probabilistici non comprendono le cedole gia pagate dal bond

FONTE: elaborazioni Consultique su dati Bloomberg



