10 | Plus24-11Sole 24 Ore

SAI

RISPARMIO & INVESTIMENTI

RISCHI IN CHIARO

Rischi e buone

chance sul bond

UniCredit

Il subordinato emesso
dall’istituto di credito
ha oggi il 20 per cento
di probabilita

di ottenere una perdita

Marcello Frisone

La situazione sugli investimenti
fatti nei titoli bancari non é al mo-
mento trale migliori, male caratteri-
stichedelbond subordinato UniCre-
dit non dovrebbero far preoccupare
pit di tanto P.N. Vediamo il perché.

IL BOND UNICREDIT
Il titolo acquistato dal lettore di
«Plus24» e un subordinato Tier II
emesso nel dicembre 2014 con sca-
denza nel febbraio 2022. Le cedole
trimestrali sono indicizzate all’Euri-
bor a tre mesi con una maggiorazio-
ne del 2,25% annuo, mentre il rim-
borso del capitale avverra secondo
un piano di ammortamento quin-
quennale a partire dal 2018.
Rispetto a un anno fa - quando il
prezzo girava sopraiioieuro - adi-
cembre e gennaiole quotazionisono
scese fino al minimo di 94,3 euro a
causadelbail-in. Nellasecondameta
di gennaio, e iniziata la risalita inne-
scatadaun programma diriacquisto
alprezzodiiooavviatodaUniCredit;
daalloraicorsisisono mantenutiin-
torno a quota 100 fino allo scorso
maggio quando pervarievicendein-
terneed esterne, siéregistratounin-
cremento dell’avversione al rischio
conunanuovaondatadivendite che
haportatoilbondalvaloreodiernodi
circa 96 euro.

GLI SCENARI DI PROBABILITA

«Questobond - spiegano da Consul-
tique - hauna probabilita del 20,46%
di perdere 49,25 euro su 100 iniziali,
nel 9% dei casi offre un rendimento

positivo ma moderato (restituendo
101,69 euro su 100 iniziali) e, infine,
nel70,54%deicasipuo consentireun
guadagno interessante dato da un
rimborso atteso di quasi 109 euro su
100 iniziali. Complessivamente -
aggiungono da Consultique - siamo
difronteauninvestimentochehaun
grado di rischio medio-alto».

LA SITUAZIONE DELLA BANCA
Negli ultimi tempi anche UniCredit
stavivendounperiododiforteincer-
tezza. Oltre al clima di volatilita sca-
tenato dalla Brexit, ci sono le turbo-
lenze sul compartobancarioitaliano
che,acausadellaconsiderevolemole
di crediti deteriorati, e diventato in
larga parte sorvegliato speciale della
Bce che potrebbe pero trovare una
soluzione proprio in queste ore.
Non solo. I dati di patrimonializ-
zazione pubblicati nella trimestrale
dello scorso 10 maggio rivelano un
peggioramento rispetto al bilancio
2015: il Cet 1 (il patrimonio di prima
qualita)escesodigpuntibaseeades-
so e al 10,85% (il minimo richiesto e
del 10%). Poi c’e da vedere anche co-
melabancasapraaffrontareil “cam-
bio” di governance con il passaggio
del testimone da Ghizzoni a Mustier.

LA BUONA NOTIZIA

«Sul titolo in mano al lettore di
Plus24 - concludono da Consultique
- ¢’@ pero una buona notizia: per via
di cambiamenti nei requisiti di capi-
tale definiti a livello europeo, anche
sesubordinatoquestobondnonpar-
tecipapiuaifondipropridellabanca.
Per questo motivo UniCredit ha gia
riacquistato larga parte dell’am-
montare emesso € al momento ri-
mangonoin circolazione soltanto 82
milioni di nominale rispetto ai 750
originari: non é esclusoche datal’as-
senza di benefici patrimoniali anche
gli ultimi 82 milioni in circolazione
vengano ricomprati da UniCredit
prima della scadenza del 2022».

© RIPRODUZIONE RISERVATA

Le probabilita di perdere e di guadagnare

Attuale profilo di rischiosita, che emerge con gli scenari probabilistici, del
bond subordinato Tier 2 emesso da UniCredit nel dicembre 2014.

IL QUESITO DEL LETTORE

Mia madre e stata convinta ad a
cquistare al momento dell'emissione i
| bond subordinato UniCredit

(Isin ITO005067027). Vorrei che se
ne liberasse ma tenendo conto dei
problemi patrimoniali delle banche
quale e il livello di rischio

e il vostro giudizio?

P.N. (VIA E-MAIL)

X ScRrIVI 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

SubT2 2014-2022
Codice Isin: ITOOO5067027

Cedole trimestrali variabili pari a
d Eurobor 3 mesi + 225 bps
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Valore all'emissione: 100
Valore attuale (13 luglio): 96,36
Cedole pagate finora: 2,76 €

SCENARI PROBABILISTICI
Investimento iniziale pari a 100 euro
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| calcoli fanno riferimento alla situazione di mercato corrente e non a quella relativa all'epoca dell'emissione

FoNTE: Elaborazioni Consultique su dati Bloomberg ed Etlx

DALL’EDITORIALE
AL BUGIARDINO

120 dicembre 2015il direttore del Sole
24 Ore,Roberto Napoletano, halanciato
lapropostadiillustrare «inunpaiodi
paginette einmodo chiaro esinteticoil
gradodirischiosita diogniprodotto
finanziario. Qualcosacheassomiglialla
posologiae aglieffetti collateralidel
bugiardino deimedicinali». Daallora, alla

proposta, hannoaderitoinordine
cronologico: Matteo Renzi (intervistasu
«llSole 24 Oreil 21gennaioy); i vertici
Abi (inunalletteraal nostro quotidiano
del 2febbraio); lo scambiodiletteretra
Abie Consob (10febbraiosul Solee
intervistatelevisivadel presidente Abi
Patuelli favorevole agli «scenari
probabilistici»); 17 febbraio nuova
adesioneallapropostadel Sole nella
riunione del Comitato esecutivo Abi.




