
 

 

MORNING CALL FROM ITALY 5 

BENI STABILI 

Rating OUTPERFORM

Price (Eu): 0.60

Price Target (Eu): 0.70

Mkt Cap (Eu mn): 1,354

2017E 2018E

EPS Restated 0.040 0.040

P/E Restated 15.0 14.9

Source: Intermonte  
Eu_OU TPERFORM _0.60_0.70 

Confermato outlook positivo, nota in uscita 

EVENT: Beni ha riportato ieri il dato sugli affitti del 1Q17 a Eu50.9mn in linea con le attese 

(Eu51.0mn). Confermato il buon outlook del settore e la guidance sul 2017 di un FFO a Eu0.04 

per azione. 

 

COMMENT: Confermiamo le nostre stime e portiamo il target a Eu0.70. Riteniamo che il titolo 

sia interessante ad uno sconto del 28% sul NAV e con un DY del 5.5% molto visibile. Per 

maggiori dettagli si veda la nota in uscita.  

Federico Pezzetti +39-02-77115.268 federico.pezzetti@intermonte.it 

    

 

 

DE’ LONGHI 

Rating NEUTRAL

Price (Eu): 29.06

Price Target (Eu): 22.00

Mkt Cap (Eu mn): 4,344

2017E 2018E

EPS Restated 1.163 1.265

P/E Restated 25.0 23.0

Source: Intermonte  
Eu_NEU TR AL_28.53_22.00 

Preview risultati 1Q17 

EVENT: Pubblichiamo una scheda preview sui risultati 1Q17 che verranno annunciati il 10 

Maggio. Ci aspettiamo che i ricavi crescano del 6% circa, beneficiando sia di un effetto 

FOREX positivo che del consolidamento di NPE. A livello di marginalità, ci attendiamo invece 

un EBITDA pre one-offs sostanzialmente stabile YoY in termini assoluti con una leggera flessione 

del margine dovuta alla diluizione data dalle nuove iniziative intraprese ed alle maggiori spese 

di A&P. 

 

COMMENT: Reiteriamo view e target price. Per maggiori dettagli vedere preview in uscita. 

Emanuela Mazzoni +39-02-77115.439 emanuela.mazzoni@intermonte.it 

    

 

 

DEA CAPITAL 

Rating OUTPERFORM

Price (Eu): 1.48

Price Target (Eu): 1.65

Mkt Cap (Eu mn): 453

2017E 2018E

EPS Restated 0.050 0.054

P/E Restated 29.7 27.6

Source: Intermonte  
Eu_OU TPERFORM _1.48_1.65 

Parziale cessione di Migros 

EVENT: Stamattina Bloomberg riporta che Moonlight Capital, di cui DeA Capital detiene 

indirettamente il 17.1% , eserciterà la put option per cedere il 19.5% di MH Perakendecilik, che 

detiene a sua volta il 50% di Migros Ticaret. L’operazione avviene al prezzo di 30.2 lire turche a 

premio sul prezzo di chiusura di ieri di 24.4 lire turche. A seguito di questa operazione Moonlight 

Capital continuerà a detenere il 30.5% di Migros. 

 

COMMENT: Notizia positiva che, se confermata, dovrebbe comportare per DeA Capital un 

incasso stimato di Eu20-25mn che darebbe ancor più visibilità alle nostre stime di dividendo 

per il FY17 (8.5% dividend yield). A seguito dell’operazione l’esposizione in Migros dovrebbe 

valere ca Eu55mn a prezzi correnti. DeA Capital tratta a sconto sul NAV del 26%. 

Alberto Villa +39-02-77115.431 avilla@intermonte.it 

Simone Pozzi +39-02-77115.432 simone.pozzi@intermonte.it 

 

 

LU-VE 

Rating BUY

Price (Eu): 14.00

Price Target (Eu): 16.00

Mkt Cap (Eu mn): 272

2017E 2018E

EPS Restated 0.776 0.913

P/E Restated 18.0 15.3

Source: Intermonte  
Eu_BU Y_14.35_16.00 

Verificata la Condizione di Accelerazione dei Warrant 

EVENT: LU-VE ha comunicato che si è verificata la “Condizione di Accelerazione”, come 

definita nel regolamento dei Warrant, poiché il “Prezzo Medio Mensile” delle azioni LU-VE nel 

mese di aprile 2017 (Eu13.7410) è stato superiore al “Prezzo Soglia” di Eu13. L’avveramento 

della suddetta “Condizione di Accelerazione” stabilisce un rapporto di esercizio definitivo dei 

Warrant pari a 0,28682. I possessori dei Warrant dovranno presentare le loro richieste di 

esercizio entro e non oltre il giorno 29 maggio 2017, pena decadenza del diritto di esercizio dei 

Warrant. 

 

COMMENT: La nostra valutazione è fully diluted e tiene conto di un numero di azioni pari a 

22.295.354. A fine 2016 le azioni in circolazione erano pari a 19.724.965. 

 

Jacopo Tagliaferri +39-02-77115.230 jacopo.tagliaferri@intermonte.it 

    

 

 


