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CATTOLICA. SLITTA L’AUMENTO
Il cda di Cattolica ha deciso ieri di posti-
cipare l’aumento da 200 milioni, compli-
ce l’Opa Generali. La società a fine 
marzo  aveva una Solvency del 199%

‘
LA DIRETTIVA
L’obiettivo  
è creare un 
mercato unico 
dei titoli 

di Prequin, elaborati da Aifi, a livello 
mondiale i fondi di private capital 
cresceranno dai 10.740 miliardi di 
dollari del 2020 agli 11.800 di fine 
2021 fino ai 17.160 miliardi di fine 
2025. Clessidra incarna questo nuo-
vo mondo. Il gruppo offre infatti alle 
imprese vari prodotti attraverso tre 
diverse “braccia”: Clessidra Private 
Equity SGR (l’attività storica), Cles-
sidra Capital Credit Sgr (attiva nel 
settore dei crediti semideteriorati 
Utp) e Clessidra Factoring (dal 
2020). E presto, anche se l'orizzonte 
temporale non sarà brevissimo, po-
trebbe sbarcare anche nel settore del 
direct lending: cioè del credito ero-
gato direttamente alle imprese.

Il private capital conquista ter-
reno perché crescono le esigenze 
delle imprese. «Se si parla con qua-
lunque investment bank si scopre 
che c'è molta carne sul fuoco per 
esempio nel mondo delle fusioni e 
acquisizioni - osserva Ghizzoni -. 
Per due ragioni: c’è chi approfitta 
delle basse valutazioni post-Covid 
per crescere per linee esterne, e c’è 
chi sente l'esigenza di aprire il ca-
pitale a partner esterni». 

«C’è anche un’altra ragione - os-
serva Carlo Pesenti, presidente 
Clessidra Private Equity Sgr -. La 
crescita dell’M&A sarà legata anche 
alla diversa percezione del rischio di 
impresa che molti imprenditori 
hanno acquisito in questi mesi di 
Covid: questo li rende più inclini ad 
aprire il capitale a investitori ester-
ni». E un discorso analogo si può fa-
re per il settore del credito deterio-
rato: «Le stime indicano circa 100 
miliardi di inadempienze probabili 
in arrivo nei prossimi anni (crediti 
semi-deteriorati, in gergo Utp, ndr) 

Crediti a rischio, accordo Ue 
per rendere pìù facile la vendita

Parlamento e Consiglio:
progetto di direttiva
per regole armonizzate

Mercati

Beda romano
Dal nostro corrispondente
Bruxelles

Il Parlamento europeo e il Consi-
glio hanno trovato un accordo su 
un progetto di direttiva che do-
vrebbe facilitare la vendita di ti-
toli creditizi di cattiva qualità sul 
mercato secondario. L’accordo 
giunge dopo che nel marzo del 
2018, la Commissione europea 
aveva proposto un ampio pac-
chetto di misure con l’obiettivo 
di alleggerire i bilanci bancari 
dalle sofferenze creditizie. Il ri-
schio di un aumento dei titoli di 
cattiva qualità per via della re-
cessione rende il progetto di leg-
ge ancora più importante.

«Le nuove regole rafforzeranno 
e miglioreranno la trasparenza del 
mercato e la protezione dei consu-
matori. Contribuiranno altresì ad 
assicurare che l’attuale crisi e il po-
tenziale aumento delle sofferenze 
bancarie non influiscano sulla sta-
bilità finanziaria nell'Unione eu-

PARTERRE

CONTACT CENTER

Comdata , accordo 
per rafforzare il capitale

Per Comdata arriva l’ok al alla ristrutturazione del de-
bito, con un’operazione volta al rafforzamento del bi-
lancio e all’accelerazione del business. L’indebita-
mento finanziario della multinazionale dei contact 
center sarà ridotto con termini più favorevoli di paga-
mento degli interessi. Il management  aumenterà la 
partecipazione di minoranza al 40%, con la partecipa-
zione di 50 key manager, insieme allo sponsor Carlyle, 
e i creditori finanziari convertiranno parte del loro de-
bito in strumenti di partecipazione azionaria.  
«Comdata è ora in grado di sfruttare appieno il suo 
modello di business»  commenta l’ad  Maxime Didier. 
Il presidente Massimo Canturi evidenzia comunque 
che «Comdata ha saputo navigare con successo nelle 
turbolenze dei mercati generate dalla pandemia». Di 
«inizio di un nuovo capitolo nella storia di Comdata» 
parla Marco De Benedetti, co-capo del team di advi-
sory di Carlyle Europe Partners e membro del Cda di 
Comdata. Houlihan Lokey nell'operazione ha agito 
come advisor di Comdata (R. Fi.)

PRIVATE EQUITY

Paolo Scaroni nominato 
presidente di Sicura 

Paolo Scaroni è stato nominato presidente di Si-
cura, gruppo leader nei prodotti e servizi per la si-
curezza, salute e benessere in ambienti di lavoro.

La società è stata oggetto nel 2020 di un’opera-
zione di acquisizione da parte di un gruppo di ma-
nager interni all’azienda che assumono così il ruo-
lo di manager-imprenditori ed è oggi controllata, 
congiuntamente al management, da Argos Wityu, 
gruppo paneuropeo di private equity guidato dal 
managing partner Jean Pierre Di Benedetto, ope-
ratore indipendente attivo da oltre 30 anni. 

La nomina di Paolo Scaroni, che attualmente 
è anche presidente dell’Ac Milan controllato dal 
gruppo finanziario Elliott,  s’inserisce nel contesto
di crescita e di sviluppo del gruppo Sicura: è infat-
ti ambizione della società crescere, oltre che per 
via organica, anche per linee esterne, ricorrendo 
ad acquisizioni. (R.Fi.)

PIAZZA AFFARI

Saras e UniCredit al top 
su ipotesi di M&A

IL BALZO DELL’AZIENDA 
DEI MORATTI
Il titolo è salito del 12,63%

Seduta positiva per UniCredit e Saras. La banca 
ha chiuso le contrattazioni in progresso del 
3,47% a 10,85 euro beneficiando delle prospetti-
ve del prossimo risiko bancario e del parere de-
gli analisti di Jefferies che hanno promosso il ti-
tolo a buy con target price a 12,25 euro. Jefferies 
ritiene che l’istituto di piazza Gae Aulenti può 
essere tra i principali beneficiari delle prospet-
tive migliori relative al volume dei prestiti. Im-
pennata, poi anche per Saras che ha archiviato 
gli scambi con un balzo del 12,63% a 0,856 euro.  
A mettere le ali al titolo del gruppo attivo nel 
settore della raffinazione del petrolio sono sta-
te le parole di Fabio Caldato, partner di Olympia 
Wealth Management Ltd, che ha ipotizzato la 
possibilità di un’Opa sulla società di raffinazio-
ne che fa capo alla famiglia Moratti. Il titolo Sa-
ras viaggia sui massimi a circa 12 mesi.

I debitori  non saranno  
penalizzati da  nuovi costi 
per il passaggio dei titoli

Regole e dati:
l’Eba dice alle
banche come 
risparmiare

Ecco 25 raccomandazioni  
che ridurrebbero i costi 
del 15-24% per le banche

Compliance

Le banche europee più piccole 
potrebbero risparmiare colletti-
vamente fino a quasi 300 milio-
ni di euro sul fronte della com-
pliance, se solo adottassero po-
litiche e automatizzassero la 
raccolta dei dati da fornire agli 
enti di Vigilanza.

Parola di Eba, l’Autorità ban-
caria europea. Che ieri ha pub-
blicato un report contenente 25 
raccomandazioni  che, se appli-
cate, potrebbero ridurre appun-
to del 15-24% i costi di segnala-
zione a carico delle banche. Le 
aree toccate dall’analisi vanno 
dalle modifiche del processo di 
sviluppo del quadro di rendi-
contazione Eba alle modifiche al 
disegno degli obblighi di segna-
lazione di vigilanza e del conte-
nuto delle segnalazioni; dal co-
ordinamento e integrazione del-
le richieste di dati e degli adem-
pimenti di segnalazione alle 
modifiche al processo di rendi-
contazione, compreso il più am-
pio utilizzo della tecnologia. 

Lo studio Eba sul costo della 
conformità agli obblighi di se-
gnalazione di vigilanza presenta 
suggerimenti che «potrebbero 
migliorare ulteriormente la pro-
porzionalità già esistente nelle 
segnalazioni di vigilanza, gene-
rando risparmi per gli enti piccoli 
e non complessi fino a 188-288 
milioni di euro«, dice l’Eba.

L’Autorità basata a Parigi ha in-
dicato che seguirà le raccomanda-
zioni come parte del suo lavoro in 
corso sulla proporzionalità nel 
quadro comune Ue per le segnala-
zioni di vigilanza (la maggior parte 
delle raccomandazioni sarà, infat-
ti, attuata dall’autorità bancaria). 

Lo studio di conformità si con-
centra su tre aspetti principali. In 
primo luogo, cerca di compren-
dere i costi di segnalazione effet-
tivi sostenuti dalle banche in re-
lazione alle segnalazioni di vigi-
lanza, e in particolare in relazio-
ne agli standard tecnici Eba. In 
secondo luogo, valuta gli effetti 
di una riduzione di alcuni specifi-
ci obblighi di segnalazione sui 
costi di segnalazione e sull’effi-
cacia della vigilanza. In terzo luo-
go, valuta se i costi di rendiconta-
zione siano proporzionati rispet-
to ai vantaggi forniti. 

Le 25 raccomandazioni, indica 
l’Eba, «miglioreranno gli obbli-
ghi di segnalazione e le procedure 
per tutti gli enti, pur mantenendo 
i vantaggi per l’utente finale del 
quadro di vigilanza unico». 

Lo studio ha inoltre indivi-
duato la necessità di rimuovere 
gli ostacoli alla più ampia ado-
zione da parte delle istituzioni di 
soluzioni FinTech e RegTech, 
nonché di promuovere una mi-
gliore digitalizzazione dei docu-
menti e dei contratti interni delle 
istituzioni. Ciò è particolarmente 
rilevante per le istituzioni picco-
le e non complesse.

Nell’ambito delle raccoman-
dazioni, l’Eba ha anche preso in 
considerazione tra le altre cose la 
razionalizzazione delle segnala-
zioni di liquidità  e l’esenzione de-
gli enti piccoli e non complessi 
dalla segnalazione di determinati 
modelli; l’introduzione di modi-
fiche alla segnalazione delle 
grandi esposizioni; il coefficiente 
di leva finanziaria e il coefficiente 
di finanziamento stabile netto; il 
miglioramento della semplifica-
zione della segnalazione sulle at-
tività vincolate; e una migliore 
segnaletica degli obblighi nor-
mativi e di segnalazione.

—R. Fi.
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Morya Longo

«Il Covid accelera il processo di di-
sintermediazione del settore banca-
rio rispetto alle esigenze dell’econo-
mia reale. La finanza alternativa 
avrà sempre più spazio, non in con-
trapposizione al sistema bancario 
ma in sinergia. Con una crescente 
collaborazione». Federico Ghizzoni, 
che dopo anni al timone di UniCredit 
oggi è passato dall’altra parte della 
barricata nel ruolo di presidente di 
Clessidra Capital Credit Sgr e di 
Clessidra Factoring, non ha dubbi: il 
Covid contribuirà a dare una spalla-
ta al bancocentrismo italiano e darà 
alle imprese un più ampio ventaglio 
per scegliere come finanziarsi.  Tra-
sformandosi da sciagura sanitaria a 
occasione per la manifattura. «A fine 
anno il fatturato del settore potrà 
essere tornato ai livelli pre-pande-
mici», pronostica. Grazie anche -  è il 
punto - alla finanza alternativa: cioè 
a tutto l’universo dei fondi di private 
capital, definizione che include 
quelli di private equity, private debt, 
venture  e simili. Un mondo che - 
seppur ancora piccolo in Italia - si ri-
taglierà un ruolo sempre maggiore. 
E farà crescere il Paese.

Private capital in espansione
Il fenomeno è globale. Secondo i dati 

- continua Ghizzoni -. Si crea un
segmento sempre più importante
per operatori  in grado di capire quali
aziende in difficoltà siano recupera-
bili e quali  ormai perse».

Risparmio e private capital
Il problema, come detto, è che in Ita-
lia il private capital è ancora molto 
piccolo rispetto ad altri Paesi euro-
pei. Un Paese che ha oltre 4mila mi-
liardi di ricchezza finanziaria in ma-
no alle famiglie non riesce ad avere 
un mercato della finanza alternativa 
sufficientemente grande da suppor-
tare la crescita delle imprese. «Un 
incentivo potrebbe arrivare dalla 
modifica del decreto ministeriale 30 
del 2015 - osserva Filippo Macaluso, 
Presidente Clessidra Holding -. 
L’obiettivo è  ampliare la possibilità 
di investire nei fondi alternativi a un 
numero maggiore di soggetti, ridu-
cendo l’investimento minimo a 
100mila euro. Questo aprirebbe la 
porta agli investitori individuali, e 
non più solo ai family office».

Se affluissero maggiori capitali 
(in un periodo di tassi a zero o sotto-
zero anche per gli investitori questa 
potrebbe essere un'ottima opportu-
nità per diversificare il portafoglio), 
i fondi di private capital potrebbero 
dare un maggiore contributo 
all'economia reale. Cioè alle impre-
se. «Il private equity in Italia non è 
mai davvero decollato perché c'è 
sempre stata poca domanda - osser-
va Ghizzoni -. Se la domanda cresce-
rà, come penso, allora anche questa 
industria si espanderà». In questa 
fase post-Covid c'è bisogno di tutte 
le energie: la finanza alternativa di-
venta sempre più strategica. 

© RIPRODUZIONE RISERVATA

«La chiave è nella finanza alternativa»

Pesenti, Ghizzoni, Macaluso
e la strategia a tutto tondo
delle controllate Clessidra

Capitali per la ripresa

LA STORIA DI MARCO BIANCHINI

La seconda vita
di Mister Karnak

Si è chiusa con un nulla di fatto l’inchiesta “Criminal 
minds”, processo intentato dieci anni fa contro Mar-
co Bianchini, l’ex Presidente della Karnak. . Nel gen-
naio 2012, l'imprenditore era stato addirittura arre-
stato sulla base delle accuse  di Salvatore Vargiu, in 
un’escalation che aveva visto l’imprenditore costret-
to a lasciare l’azienda mentre  produceva un fatturato
consolidato di circa 180 milioni di euro con circa 500 
impiegati e  1000 agenti. Di fronte a tutto questo, nel
settembre del 2017, Marco Bianchini decide di rimet-
tersi in gioco e di tornare in azienda: il bilancio chiu-
so al 31 dicembre 2020, rispetto al 2017, vede un in-
cremento di fatturato del 12%, che si porta pertanto 
a 75 milioni. «Per il momento - dichiara il presidente 
della Myo Giovanni Mazzocchi-, ci prendiamo l'unica 
verità emersa dal Processo, Marco Bianchini è inno-
cente su tutta la linea, visto che il Tribunale di Rimini  
ha deciso quindi per il non luogo a procedere». (R.Fi.)

REUTERS

MACCHI AL TIMONE DI ACCENTURE
Dal primo  settembre Mauro Macchi  
diventerà Managing Director per l’Italia, 
Europa Centrale e Grecia  e assumerà 
il ruolo di ad di Accenture Italia
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