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Capital Fartnes

La parola ai gestori. Le valutazionieiconsigli

Rientro atteso ad alta volatilita,
serve tempo per il reale valore

Isabella Della Valle

mm Cosa dicono i gestori della
rentréeinBorsadiMps?Sullacar-
tamoltiaccolgonoquestoritorno
positivamente, ma nei fatti lo
scetticismo non manca. L'idea
prevalenteechealmenonellepri-
meseduteacaratterizzarel’anda-
mento del titolo sara soprattutto
lavolatilitie praticamentenessu-
no dei money manager interpel-
lati si sbilancia a dare consigli.
Troppiipuntiinterrogativianco-
ra da chiarire: alcuni si chiedono
chesocietasaraequalicauselega-
li avra; ¢’¢ poi chi azzarda dubbi
sullo svolgimento delle contrat-
tazioni e chi si interroga sulla ca-
pacita di raggiungere gli obiettivi
delpianodirilancio;altriinfineat-
tendono la trimestrale (che verra
presentata entro meta novem-
bre).Ilvero esame, comunque, ci
saraconirisultatidifineanno,ca-
ratterizzati al 100% dalla gestio-
ne Morelli: in quel frangente che
sicapiraselabancaavralafiducia
del mercato. «Consigliare ai ri-
sparmiatori di investire su que-
sta banca “perché risanata” -
spiega Salvatore Gaziano, diret-
tore investimenti di Soldi Ex-
press-faun po’ pauraanche per-
ché, per quanto buona parte dei
crediti in sofferenza siano stati
dismessi,aumentandolavisibili-
tasul cash flow futuro, alcune in-
cognite rimangono soprattutto
sul fronte dei ricavi futuri ¢ in un
comparto come quello bancario
dove la pressione competitiva &
sempre piu forte e doveiregola-
tori europei possono ancora al-
zare il livello di accantonamenti
richiesti». Positivo, invece, il giu-
dizio di Andrea Cuturi, responsa-
bileinvestimentidi AnthiliaCapi-
tal Partners. «Dopo pit1di1o anni
vissuti pericolosamente, labanca
¢ nuovamente solida e quotata,
avendo una nuova compagine di
azionisti. La definizione di un fair

value prudenziale di4,28 € dapar-
tedellabancastessavainterpreta-
ta come un'indicazione». Secon-
do Cuturi, ¢ probabile che nei pri-
mi giorni di quotazione si possa
scenderesottoi4 ¢ perazione. «ll
prezzodi3,4 euro-prosegue-ein-
teressante anche dal punto delle
valutazioni per un investitore di
medio periodo ma capace di sop-
portareunavolatilitiche saranet-
tamente superiore al mercato».

Daniele Vadori, direttore inve-
stimenti azionari di Finint Invest-
mentsSgréconvintocheladirezio-
nedelpiano,perquantoinsalita,sia
comunque quella giusta per con-
sentire a Mps diripartire e fugare i
dubbi espressi dalla Bee in sede di
Srep. «La determinazione del
prezzodiquotazione-spiega-csta-
ta fissata secondo criteri pruden-
ziali di allineamento aivaloridire-
coveryratedei Creditdefautswap
(Cds) sulle obbligazioni subordi-
nate Tier 2: difficile fare una previ-
sione sulle prime giornate di con-
trattazioni che - come gia indicato
dallabanca stessa - potrebbero di-
scostarsi sensibilmente rispetto a
talevalore».PiuiscetticoFilippoAl-
loatti, senior credit analyst di Her-
mes Im. «Il recente inasprimento
nella gestione e contabilizzazione
deiflussidicreditiinesigibilidapar-
te della Bee - afferma - complicail
piano di risanamento approvato
dalla Commissione europea lo
scorso 4 luglio, che potrebbe ri-
chiederemodifiche».

Infine Fabio De Gaspari, re-
sponsabile asset management di
Invest Banca ritiene che i primi
giornisaranno influenzati dal rial-
lineamento del titolo nei portafo-
gli o negli indici. « Tale tematica -
dice - potrebbe portare a forti sti-
moli rialzisti. Al contempo I'im-
patto di chi si ¢ trovato azionista
forzato peserebbe inizialmente a
causadivenditeemotivey.
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