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RISPARMIO & INVESTIMENTI

RISCHI IN CHIARO

I crediti deteriorati pesano
sul bond di Unipol Banca

Sull'istituto bolognese
non ci sono pero criticita
imminenti e si lavora
per un matrimonio

con Bper Banca

Gianfranco Ursino

I L'obbligazione in mano al let-
tore di questa settimana @&
un'emissione seniordell’istituto
Unipol Banca. 11 titolo & stato
emesso lo scorso dicembre con
scadenza nel marzo 2022. Sono
previste cedole trimestrali a tas-
sa fisso del 2,2% su base annua
(la prima cedola & stata gia ero-
gata amarzo scorso) e il capitale
sara restituito in un’unica solu-~
zioneallascadenza.llvaloredel-
lacedolaédaconsiderarsialtose
si pensa che i tassi risk-free su
pari scadenze girano poco sopra
allozeropercento. Infattiquesto
valore include lo spread che la
banca deve pagare per remune-
rare il suo rischio di credito e in
questo caso anche I'illiquidita
del titolo in quanto le obbliga-
zioni non saranno scambiate sul
mercato secondario.

L'EMITTENTE

Unipol Banca & il settore banca~
rio del gruppo Unipol. La situa-
zionedellabancanonéroseama
non ci sono criticitd imminenti.
11 bilancio 2016 & stato chiuso

con un utile (circa 7 milioni di
euro lordi) in aumento rispetto
allo scorso anno. Gli indicatori
patrimoniali (Cet1 ratio e total
capital ratio) sono sopra le so-
glie imposte dalla Bce ma con
valoripluttostobassiealdisotto
della media nazionale. Il vero
punto dolente & perdorappresen-
tato dal portafoglio di creditide-
teriorati che ammontano a 3,8
miliardi di euro lordi (di cui 2,6
miliardi di euro sono sofferen-
ze)e pesano per il 36,5% sul tota-
le degli impieghi, valore al diso-
pradellamediadelsistemaban-
cario italiano.

1l nodo dei crediti deteriorati
dellabanca & anche alla base del-
la questione della cessione del-
listituto non considerato pii un
asset strategico per il gruppo
Unipol. Secondo recenti rumors
infatti I'idea sarebbe quella di

LINIZIATIVA

Epassatooltreunanno
dall'iniziativa lanciata dal Sole 24
Oreaffinché sirendesse
obbligatorio nei prospetti
I'indicazione degliscenari
probabilistici. Appelloaccolto
soltanto a"parole” manonconifatti
daoperatorie [stituzioni. Perquesto
«Plus24» continuera ad analizzare
le vostre obbligazioni, evidenziando
perognunadiesse le probabilita di
perdereediguadagnare.

uno scorporo tra la banca in bo-
niseunabadbank.Inquestomo-
do Pistituto ripulito dai crediti
deterjorati sarebbe pitiappetibi-
le per essereacquisito daunaltro
gruppo bancario.

Iinome checircolaperl'aggre-
gazione & quello di Bper Banca
che sta lavorando per rafforzare
la sua governance. Intanto il
gruppo Unipol ha aumentato la
sua partecipazione nell’istituto
modenese dal 5% al 9,99% (soglia
massima per non chiedere I'au-
torizzazione a Banca d'Italia)ela
mossa potrebbe essere funzio-
nale a un’eventuale fusione di
Unipol Banca con Bper.

GLI SCENARI PROBABILISTICI
Queste considerazioni si riflet-
tono sull'analisi di rischio rendi-
mento del bond condotta da Ifa
Consulting. Questo titolo hauna
probabilita del 16,77% di ottene-~
reascadenza un rendimento ne-
gativo conuna perditadicircasg
euro a fronte di 100 nominali.
Con una probabilita dell’83,23%
si otterrebbe invece un risultato
soddisfacente con la restituzio-
ne di 110,72 euro su 100 di nomi-
nale, grazie al buon valore della
cedola. Coerentemente con que-
stiscenaridiprobabilitail feirvae-
lue del titolo & pari a 97,72 euro.

Il grado di rischio dell'investi-~
mento & medio-alto & riflette il
merito di credito dell’emittente,
la durata della vita residua e la
scarsa liquidita del titolo.

©RPROOUTIONE RISERVATA

Le probabilita di perdere e di guadagnare

Attuale profilo di rischiosita, che emerge con gli scenari probabilistici,
del bond senior a tasso fisso collocato da Unipol Banca nel dicembre 2016

IL QUESITO DEL LETTORE

A fine dello scorso anno ho
sottoscritto un'obbligazione di
Unipol Bance che scade nel 2022,
che offre cedole del 2,2% annue. i
bond mi & stato consigliate dal mio
promotore e presentato come
sicuro (non subordinato), ma ho
letto di recente sul vostro giomale
che la situazione della banca non &
rosea. Quali rischi corro se porto
l'investimento a scadenza?
MaRio A. (VIA EMAIL)
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.

CARATTERISTICHE DELL'EMISSIONE

Bond Senior Tasso Fisso 2017-2022
Codice Isin: IT0005224982

Cedole de! 2,20% annuo pagate
trimestralmente

Scadenza

Valore all'emissione: 100
Valore attuale (24 maggio): 97,72
Cedole pagate finora: 0,55 €

SCENAR! PROBABILISTICI

{nvestimento iniziale pari a 100 euro

EVENTI firisultato@
NEGATIVO

PROBABILITA

EVENTI 16,77%

RISULTATO NETTO 45,26€

A SCADENZA*

valori medi

GRADO Di RISCHIO

Reisultatos
NEUTRALE

110,72€
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MEDIO-
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Pergli =1 aguells
reiativa all'epoca dell'smissione.
()1 risultati a scadenza degli 1 cadale ol dalbond

FoNTE: elaborazion! ifa Consulting su dat) Bloomberg

La Popolare di Bari in soccorso dei piccoli azionisti

Siglato un accordo inedito
per fondo di solidarietd
e sospensione dei mutui

B «Operazione Fiducia». Come al-
trodefinire'inedito, per nondire ri-
voluzionario,accordofirmatoinset~
timana dalla Popolare di Bari ed il
Comitato per la tutela degli azionisti
della banca costituito dalle associa-
zioni def consumatori Adusbef, Co-
dici, Codacons e Confconsumatori?

L PUNTO DI PARTENZA
Inuncontestodibancherisolteoche
rischiano di andare in burden sha-
ring,iverticidellaPopolarediBarisei
mesifahanno deciso diaccoglierela
proposta delle associazioni dei con-
sumatori di sedersi intorno a un ta-
wvolo tecnico e trovare una soluzione
peri6omilaazionistiarrabbiatiperil
crollo subito dal valore delle azioni
dellabanca pugliese non quotata.
Purnontrattandosidei casiestre-
mi di azzeramento del valore, come
perle due banche venete (si vedapa-
gina13),isocidellaBancaPopolaredi
Bari hanno visto scendere del 219 il
valore delle azioni nel giro di un an~
no: dai 9,50 euro per azione del 2015

ai7,50eurodel 2016, Valore quest'ul-
timocheeraanchelamisuradiriferi-
mento per rimborsare gli azionisti
desiderosidiavvalersidel (potenzia-~
le) diritto di recesso in seguito alla
trasformazione dell’istituto popola-
reinsocietaper azioni Unpassaggio
cheallafinenon c'¢ stato perchéari-
dosso della prevista Assemblea di
approvazione della trasformazione
fissata al 10 dicembre scorso, il Con-
siglio di Stato ha rinviato all’esame
della Corte Costituzionale la legge
sullariforma delle banche popolari.

1L FONDO DI SOLIDARIETA

La banca, quindi, una volta avuto
'avallo di Banca d'Italia ha deciso di
istituire il Fondo di solidarieta in fa-
vore degli azionisti per recuperare
fiduciasulterritorio.l 69milaazioni-
sti sono quasi tutti pugliesi e sono
anche clienti. Finalita principale del
fondo & intervenireasupportodiso-
ci della banca in temporanea situa-
zionedidisagio. Potrannoinfattiac-~
cederele personefisichein difficolta
economico-finanziaria e le persone
colpite da gravi patologie che neces-
sitano di beni o cure di primaneces-
sita ed abbiano un reddito comples-
sivo Isee inferiore a 24mila euro. Il
singolointerventononpudsuperare
i1omila euro e labanca ha stanziato

perilmomentoimilionedieuro,an-
che solo per appurare quanti azioni-~
sti potrebbero essere interessati. Le
richieste di supporto verranno esa-
minate da un nucleo di valutazione
compostoda treesponentidesignati
dalla Banca e dal Comitato, che de-
volverannointeramente illoro com-
penso a favore di associazioni di vo-
lontariato e di strutture operantinel
welfare. «Ii fondo - spiegal’avvocato
Antonio Pinto, del direttivo Con-
fconsumatori-haunaconfigurazio-
nechenonprefigura un risarcimen-
to e neanche un acquisto di azioni
proprie. Sitrattadiunaliberalitache
labanca,ad oggiancoracooperativa,
concedeai sociche sono in compro-
vata e documentata situazione di
difficolta perIsee o per patologien».

LA QUOTAZIONE DELLE AZIONI

1soci non devono restituire in cam-
bioleazionie, come previstodall'ac-
cordo, potranno anche in futurone-
goziarle sull’Hi-Mtf, una piattafor-
ma di mercato secondario aperta a
tutti gli investitori, che provvede ad
incrociare domandaed offertadeiti-
toli negoziati. Un mercato pitt tra-
sparente e meno asfittico che dara
maggiore liquidita ai titoli azionari.
Entro fine giugno si prevede I'avvio
della quotazione e gli azionisti pos-

sono sperare in investitori istituzio-
nali interessati che riattivino gli
scambi delle azioni della banca.

LA CLAUSOLA SOSPENDI MUTUL

Inoltre la Banca, accogliendo le
istanze pervenute dal Comitato, ha
annunciato di aver deciso di avviare
abreveunanuovatipologiadifinan-
ziamento ipotecario che prevedera
contrattualmentelapossibilitaperil
mutuatario disospendereil rimbor-
so della quota capitale. «La sospen-
sione - spiega Pinto - potra avvenire

1 TRE PUNTI
PRINCIPALI DELL'ACCORDO

FONDO DI SOLIDARIETA PER | SOCE

La banca ha stanziato 1milione per
fare donazioni massime di10mila
euro ai singoliazionistiin difficolta

QUOTAZIONE SU UN MERCATO
Labancasiéimpegnataa far
negoziare le azioni sull'Hi-Mtf

SOSPENSIONE RATE DEI MUTUI
Possibilita che sara previstain una
clausola e non dovra essere
concessa ogni volta dallabanca

per un periodo massimo di 36 mesi,
anche frazionabili, previa richiesta
motivataanchedaragioninonlega-
te alla difficolta economica o ad
eventi nefasti. Ad esempio possono
giustificare la sospensione anche
motivazioni familiari come il matri-
moniodiun figlio,la frequenzadiun
masterol'acquistodiun’auto. Sidif-
ferenzia pertanto dalla moratoria
Abjattualmente esistente perunpe-
riodo piti lungo, per ragioni molto
piliampie, perché collegateanchead
esigenze famigliari o lavorative e,
soprattutto, per la dausola che sari
riportata nel contratto che dara al
cliente undiritto enondipenderada
una concessione dellabanca». L'ini-
ziativa & destinata sia alle famiglie
che alle imprese ed & una risposta
molto efficace allepossibiliesigenze
sia per salvaguardare la posizione
delmutuatarioed evitare esecuzioni
forzate, sia per la banca che evita il
passaggio a sofferenza o probabili
inadempienze (Utp) di crediti verso
soggetti che in realtd sono pagatori
corretti. L'accordo siglato dalla Po-
polare di Bari apre la via che adesso
anche altre banche potranno per-
correre.— G.Ur.
gianfranco.ursino@ilsole24ore.com
@g_ursino
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