Le banche italiane ed il nodo degli accantonamenti (Aggiornamento)

Nel precedente studio sulle banche italiane (pubblicato a Gennaio) Finlabo aveva gia messo in
evidenza le carenze patrimoniali, I'elevato livello delle sofferenze creditizie e le conseguenti
necessita di ricapitalizzazione di alcuni istituti italiani, indicando tra di essi Veneto Banca, Banca
Popolare di Vincenza, MPS, Banco Popolare e Unicredit. La realta ci ha dato ragione, infatti, buona
parte di questi istituti, in linea con le nostre attese, ha successivamente annunciato piani di
salvataggio: Banca Popolare di Vincenza e Veneto Banca ricapitalizzate dal fondo Atlante, Banco
Popolare ha effettuato un aumento di capitale da 1 miliardo di euro e ultimamente MPS ha

proposto una ricapitalizzazione da 5 miliardi di euro.

Tabella 1. Situazione Attuale

SOFFERENZE | GRADODI |INADEMPIENZE | SRADODI

CET1 RATIO CET1 RATIO COPERTURA

- NETTE/ COPERTURA NETTE/
311032016 BCE 2016 CAPITALE SOFFERENZE CAPITALE INggEgTBEITIZE

Intesa San 12,89 42% 61% 47% 24%
Paoclo

Banca MPS 11,70 10,20 121% 63% 142% 29%

Credem 13,30 7,00 22% 60% 23% 17%

BFER 11,54 9,25 66% 58% 68% 22%

BPFM 11,64 9,00 38% 54% 49% 12%

Banco Popolare 14,00 9,55 95% 43% 114% 25%

Mediobanca 12,48 8,75 3% 68% 12% 30%

UBI 12,06 9,25 59% 39% 69% 17%

Unicredit 10,85 9,75 A7% 61% 38% 34%

Carige 12,42 11,25 59% 61% 96% 25%

Banco Desio e Brianza 10,77 7,00 53% 49% 50% 26%

Banca Popolare di Sondrio 10,51 9,25 29% 63% 52% 34%

I datisono al 31 marzo 2016 se non diversamente indicato. *Il valore richiesto dalla BCE per il 2016, La BCE ha aumentato
il CET1 ratio rispetto all’ultima indicazione di febbraio per: Intesa Sanpaolo, Bper e Banco Popolare. Invariato invece il
ratio per Banca Mps e per BPM. Ridotto, infine, per Mediobanca, Ubi, Carige e Banco di Desio e Brianza. Nel livello di
ranking della Bce sono state premiate Mediobanca, Intesa Sanpaolo e BPM, con I'inserimento in fascia 2, rientrando tra
gli istituti pit virtuosi. In evidenza Banca MPS e Carige, cui sono stati fissati i livelli piu alti di CET1 ratio, pari
rispettivamente al 10,2 e all’11,5%. Alcune banche non forniscono il dato puntuale e cosi é stato desunto dal ratio.
Mediobanca fornisce un aggiornamento delle sofferenze nette al 31/03, gli altri dati sono stimati.



Il nostro studio mette in evidenza che i costi che il sistema bancario sta pagando per adeguare le
coperture sono molto elevati: questo - sommato a un contesto macroeconomico ancor debole -
spiega in buona parte la volatilita dei mercati finanziari e, in particolar modo, I'andamento dei

titoli del banking sector locale.

| risultati del recente stress test pubblicati da Eba e BCE alla fine di luglio possono sembrare
abbastanza rassicuranti, ma riteniamo che le ipotesi di fondo siano fin troppo ottimistiche
guantomeno relativamente alle conseguenze che potrebbero ancora derivare, in termini di

svalutazioni, dall’esposizione delle banche ai crediti in sofferenza e alle inadempienze probabili.

La reazione dei mercati conferma questa nostra visione con particolare riguardo al settore
bancario Italiano che mostra tuttora un’esposizione molto superiore alla media europea ai

cosiddetti non performing loans.

L'ufficio studi di Finlabo SIM, ha aggiornato pertanto la simulazione effettuata in gennaio,

prendendo in considerazione due ipotesi:

Scenario 1-Svalutazione dell’80% delle sofferenze: tale scenario porterebbe ad una cessione dei
“bad debts” al prezzo di 20 centesimi, che rappresenta il prezzo di mercato medio a cui vengono

effettivamente trasferite le sofferenze. Riteniamo infatti che il piano Atlante di rilevare le

Tabella 2. Scenario 1

Scenario 1

CAPITALE
. NECCESSARIO
Istituto CET1 RATIO A RIPRISTINO
CET1BCE"
Intesa San 115 }
Paolo
Banca MPS 7,9 1.638
Credem 12,5 -
BPER )3 -
BPM 10,2 -
Banco Popolare 9,3 100
Mediobanca 12,4 -
UBI 9,3 -
Unicredit 9,4 1.250
Carige 10,4 159 L
AMillioni di Euro
Banco Desio e Brianza 8,8 -
Banca Popolare di Sondrio 9,7 -




sofferenze a valori di 33 centesimi possa incontrare forti resistenze, per via dell’elevato rischio che

assumerebbero le tranche junior con tale valutazione.

Scenario 2- Svalutazione dell’80% delle sofferenze e trasferimento del 50% delle inadempienze
probabili a sofferenze: Il secondo scenario, seppur molto severo, &€ motivato dalla persistente
stagnazione economica europea che potrebbe spingere lo stock dei crediti inesigibili ben oltre i
livelli attuali. Il capitale necessario a ripristinare il livello minimo imposto dalla BCE per il

campione di banche considerato e di 12,6 mld di Euro.

Tabella 3. Scenario 2

Scenario 2
CAPITALE
. NECCESSARIO
Istitut CET1 RATIO
SHIEO ARIPRISTINO
CET1BCE”
|
ntesa San 10,2 )
Paolo
Banca MPS 3,9 3.962
Credem 11,9 -
BPER 7,5 669
BPM 8,9 31
Banco Popolare 5,2 1.632
Mediobanca 12,1 -

UBI 7,3 1.070
Unicredit 8,6 4474
Carige 7,7 617

B Desi Bri 7,6 - e e
anco Desio e Brianza AMillioni di Euro
Banca Popolare di Sondrio 8,6 150

In conclusione, il nostro studio conferma la buona patrimonializzate di Intesa San Paolo, Credem e
Mediobanca che riteniamo essere le banche piu solide del paese. Viene segnalata invece I'urgente
necessita di ricapitalizzazione di MPS, specificatamente il nostro secondo scenario ipotizza circa 5
miliardi di fabbisogno di capitale, in linea con quanto annunciato dalla banca stessa (seppure

permane un rischio di esecuzione del piano).



Nel caso di Banca Popolare e Carige traspare che gli aumenti di capitale gia fatti non sono stati
sufficienti a mettere le banche in sicurezza. Anche per UniCredit si sta ipotizzando da piu parti una

possibile iniezione di capitale da 5 miliardi di euro, in linea con lo scenario 2 del nostro studio.
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