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OTHER NEWS

Dea Capital HOLD - Risk H - Target 1.65 - Close 1.57 - EUR

Risultati 1Q OK. Alziamo il target price a €1.65ps (+6%).

-NAV=€2.08 (vs  €2.03 FY16)
-Holding NFP= €66.1mn vs €69mn att. (FY16=€79.7mn)
1Q complessivamente in linea e di buona qualità. AUM delle partecipate
dell`AAM in linea ai valori FY16 (€11.5bn con SPC). La crescita del NAV
1Q17 (€11mn, +2%) è stata guidata prevalentemente dall`apprezzamento
della quota in Migros (€8mn) e dei fondi (€5mn, grazie al fondo Efficienza
Energetica).  Principali spunti:
 -Risultati delle partecipate complessivamente in linea. Idea Fimit ha
mostrato AUM in crescita QoQ (€9.0bn vs €8.7bn) con commissioni in
leggero calo YoY (-4%, €10.1mn vs €10.4mn atteso).  Utile netto a
€1.9mn vs €2mn atteso. Risultati resilient per Idea Capital Funds:
commissioni a €4.2mn (vs €4.3mn attesi e €4.2bn 1Q16) e Risultato Netto
a €0.7mn (vs €0.8mn attesi e €0.7mn 1Q16).
-I principali fondi di fondi gestiti presentano IRR interessanti (6% e 14%
per FoF I e ICF II).
-Nel trimestre investimenti netti nei fondi pari a €10mn (spiegazione
principale della diminuzione della cassa) di cui €8mn nella SPAC
`Crescita`.
Aggiorniamo il TP a €1.65ps (sempre applicando il 10% di sconto sul NAV
da €1.55ps) grazie all`apprezzamento di Migros e alla miglior generazione
di cassa (NAV a €1.85ps da €1.72ps precedente). Società in buona forma
(e.g lancio di nuovi fondi e iniziative) e con una struttura finanziaria molto
solida.
Il titolo tratta a uno sconto sul NAV 2017 del 14% (vs media delle holding
a 24%).
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Fiat Chrysler HOLD - Risk M - Target 11.6 - Close 10.23 - EUR

Il Governo italiano vorrebbe accelerare il rinnovo del parco
circolante

Ieri il ministro dello Sviluppo economico Calenda, in audizione sulla
Strategia energetica nazionale ha parlato di strumenti per accelerare il
passaggio verso vetture meno inquinanti, considerando che in Italia il 45%
del parco circolante di 37mn (ovvero 16.7mn) è costituito da auto ancora
Euro3 o inferiori.
Da tempo non si parlava più di incentivi fiscali (non adottati neanche negli
anni della crisi più profonda). Difficile ipotizzate quali possano essere gli
interventi e la loro tempistica. Riteniamo più probabili incentivi per le
macchine elettriche.
FCA oggi genera circa il 10% dei volumi in Italia e ha una limitata
esposizione alle macchine elettriche.
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