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LANOMALIA

| titoli delle Popolari
trattati sull’'Hi-Mtf
restano piu cari

dei bancari

di Piazza Affari,
anche se hanno

patrimoniali
e di redditivita

I fondamentali
migliorano

ma i titoli sono
cari rispetto

a Piazza Affari

Arretral’incidenza
dei crediti deteriorati:
quasi tutti sotto il 100%

Andrea Gennai

Il generale miglioramento dei
fondamentali degli istituti di cre-
dito italiani negli ultimi anni ha
interessato anche i titoli quotati
su Hi-Mtf.

Consultique da tempo monitora
le dinamiche delle azioni popolari
(enonsolo)sianelle dinamichered-
dituali, sia patrimoniali. i consunti-
vi 2019 forniranno un quadro piu
completo e intanto «in base agli ul-
timi bilanci disponibili - spiega
Rocco Probo, analista Consultique -
escluso Bari, quasituttelealtrehan-
nochiusoicontiin positivo ehanno
in linea di massima migliorato gli
utili. C’¢ stato anche un migliora-
mento dei crediti deteriorati o per
effetto delle migliorate condizioni
economiche oppure perché sono
stati dismessi attraverso operazio-
nidi cartolarizzazione».

E molto difficile fare un ragio-
namentocomplessivo sugliistituti
quotatisuHi-Mtfperché cisonosi-
tuazioni moltodiverse e poiilmec-
canismo di contrattazione, con le
bande di oscillazione e la scarsali-
quidita sul mercato spesso impe-
discono un allineamento dei prez-
zi alle valutazioni fondamentali,
se confrontate ad esempio con le
banche italiane quotate su Borsa
italiana. «A Piazza Affari - conti-
nua Probo - il price book value (in-
dicatore patrimoniale, ndr) delle

quotate e in media dello 0,42 a
fronte dello o,71di Hi-Mtf. Le ban-
che quotate suquest’ultimolistino
risultanoin mediapitcare. Questa
¢ la principale ragione per cui gli
ordini in acquisto sono limitati e
quindi anche i volumi».

Ci sono poi casi in cui il price
book value supera ancheil livello di
1, come ad esempio nel caso di Cr
Ravenna o Asti. Teoricamente pos-
sonoappariretitolicariinterminidi
valutazione sui livelli patrimoniali.
«Inquestocaso-aggiunge Probo-¢é
un effetto della buona accoglienza
delmercatoverso gruppiche hanno
unabuonaredditivitae creditidete-
riorati sotto controllo».

Ogni singola storia quotata va
quindi analizzata nelle sue varie
sfaccettature. «In generale - con-
clude Probo - un primo campanello
di allarme sui crediti deteriorati
puo essereil superamento dellaso-
gliadelioo%equestohariguardato
Bari, con la discesa del Cet1isottola
sogliaminima fissatadallaVigilan-
za e l'intervento di Bankitalia con
I'azzeramento dei vertici. In base
agli ultimi bilanci disponibili, oggi
solo Valconca supera il 100% men-
tre Givibank siavvicina conil 92%».
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