14

Martedi 4 Febbraio 2020 1l Sole 24 Ore

Finanza
Mercat

Mediaset.
Il tribunal di Milano sblocca
il piano MediaForEurope

Worldline-Ing

-

Il Tribunale di Milano ha
deciso sulla querelle tra
Mediaset e Vivendi, rigettando
le richieste francesi. Via libera
dunque alla holding Mfe

Previdenza

Le prime casse di previdenza dei
professionisti (Enpam, Cassa
Forense e Inarcassa) gestirano
con un coordinamento stretto le
loro scelte di investimento
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enico: la Francia

lancia il colosso Ue dei pagamenti

DENARO DIGITALE

Dalla fusione da 7,8 miliardi
nasce un gigante
da 5,3 miliardi di ricavi

Mercato in consolidamento:
previste in 3 anni transazioni
per 3mila miliardi

Pierangelo Soldavini

Ilmondo dei pagamentiéuno deipo-
chisettoriindustrialiin grado di sfi-
darel’attualestallodel’M&Aalivello
globale. Il consolidamento marciaa
tappe forzate. A confermarlo € 'an-
nunciodell’accordo di Worldline per
l’'acquisizione diIngenico, in unafu-
sione tutta francese che nonsolo crea
illeader europeo, mache davitaan-
che al quarto player mondiale nei
servizi di pagamento elettronico.
Dall’operazione - del tutto amiche-
vole ebasata suunavalutazionedi7,8
miliardi di euro dell’operatore di Pos
alivello di equity - nasce unasocieta
con 2omila dipendenti, presente in
50 Paesiconunmilione dimerchant
e1.200istituzionifinanziarie clienti,
con un fatturato netto proforma di
5,3 miliardidieuro. Nelle intenzioni
I'integrazione tra i due gruppi avra
impattoimmediato sullaredditivita,
dalmomento che perilnuovo gruppo
siprevedono sinergie per 250 milioni
di euro peril 2024.

L’offerta pubblica di scambio prevede
chesiano corrisposte 11azioni Worl-
dline e 160,5 euro ogni7azioni Inge-
nico,conun premioattornoal16%ri-
spettoalla capitalizzazione di 6,7 mi-
liardi di venerdi scorso. E prevista
un’offertasecondariain baseallaqua-
le gli azionisti di Ingenico potranno
anchesceglierel’opzione di56azioni
Worldlinein cambiodi29azioni Inge-
nico, valorizzate in 123 eurol’'una. In
BorsaaParigiil titolo Ingenico sié cosi
allineato all’'offerta chiudendoinrial-
zodel15,8%a 121,80 euro, anche per-
chéleazioni Worldline, dopounavvio
pesante, hanno chiuso invariate a
63,85 euro. Al termine della fusione
gli azionisti di Worldline avranno il
65% del nuovo gruppo, quellidiInge-
nicoil 35%. Il presidente e ceo di Worl-
dline Gilles Grapinet diventera ceodel

nuovo gruppo mentre il presidente
dell’acquisita Bernard Bourigeaud sa-
ra presidente non esecutivo.
Ilcomparto dei pagamenti conferma
cosiilrapido consolidamentoinatto,
arrivando alla quarta operazione di
portata globale in neanche dodici me-
si.’annoscorsosisono giarealizzate
sull’altra sponda dell’Atlantico tre
maxifusioni chehannofattonascere
colossi mondiali: Fis ha acquisito
Worldpay per 35 miliardi di dollari,
Fiservharisposto conlafusione con
First Data Corp per 22 miliardi e suc-
cessivamente Global Payments si €
fusa con Total Systems Services per
creare un protagonista dei pagamenti
dagomiliardididollari.Ingenico era
gia stata in odor di acquisizione da
partedi Edenered e Natixis. InItaliai
due campioni nazionali - Sia e Nexi
(ieriil titolo e salito del 4,9% a Milano)
- sono tornatia parlarsinell’ottica di
unaintegrazione chehadiversi punti
incomune conquellatraidue gruppi
francesi. Negliscorsimesi cisarebbe-
rostatianche contattitraWorldlinee
la stessa Sia.

D’altrapartela progressiva digita-
lizzazione delle transazioni sta fa-
cendolievitareil valore del mercato,
chepotrebbe arrivare a 3mila miliar-
dididollari’annonell’arcoditrean-
ni. Selaprogressiva frammentazione
del settore el’aumento della concor-
renza ha ridotto drasticamente i
margini soprattutto per gli operatori
intermedidellafiliera, quelli che ge-
stisconol’infrastruttura finanziaria,
I’enorme tubo che abilita quei volumi
ma che sta diventando sempre piu
unameracommodity abassaredditi-
vita, la digitalizzazione del denaro
permette difar emergereil valore dei
daticonnessia quell’enorme massa
di transazioni, che potranno essere
trasformati in servizi a valore ag-
giunto. Tutte queste operazioni pun-
tano nel senso di una integrazione
dell’interafiliera dei pagamenti, che
simuove tral’issuerdicarte el’acqui-
rer cheinstallaiPosneipuntivendita:
sono questi due gli estremi dove il
contattodiretto conil cliente genera
quellamassadidati. Non € un miste-
ro che a Worldline facessero gola i
ssomila merchant (e 30 milioni di
terminali) che Ingenico portaindote,
che potranno trasformarsi nel vero
valore del nuovo gruppo.
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I big europei dei pagamenti

Ricavi in milioni di euro
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LE ALTRE PARTITE

Riflettori su Sia-Nexi per creare
un campione italiano in Europa

Colloqui fra Cdp eifondi
Intanto la controllata
della Cassa sceglie I'advisor

Carlo Festa
MILANO

Orairiflettori,in Italia, sono puntati
su Nexi e Sia. Non € un caso chel'ac-
cordo tra Worldline-Ingenico che
daravita al quarto operatore globa-
le nei sistemi di pagamento, abbia
spintoierile azioni di Nexi a Mila-
no, che hanno alla fine chiuso con
un rialzo del 4,6 per cento.

Disicuro, dopolamega-fusione
francese nulla sara piu come prima,
anche nel settore fintech italiano. Il
matrimonio transalpino dimostra
infatti, se c’erabisogno di una con-
ferma, cheil settore dei pagamenti
europeo procede a grandi passi ver-
so un consolidamento.

Chi non si muove ora, rischia
dunque di diventare una preda in
futuro. Il discorso vale per Nexi e

Sia. Entrambe sono leader in Italia
ma troppo piccole per competere a
livello europeo: ma, unite, farebbe-
ronascere uncampioneitalianoin
grado di crescere anche all’estero.

Orarestada capire quali saran-
no le prossime mosse. Proprio Sia
in questi giorni sta scegliendo la
banca advisor finanziario per la
quotazione (tra Lazard, Evercoree
Rotschild) e nei prossimi giorni
partira la gara per la scelta dello
studio legale.

Nel prossimo consiglio di ammi-
nistrazione di Sia, previstola pros-
simasettimana, verranno definiti i
nomi dei consulenti e quindi partira
formalmente il processo di sbarco
a Piazza Affari.

Ma c’e¢ da chiedersi se questa
strategia non possa venire superata
daglieventi. L’operazione francese
Worldline-Ingenico spinge versoil
consolidamento.

Proprio Worldline era data come
uno dei possibili partner di Sia: ma
P’acquisizione di Ingenico, toglie il
colosso francese dei pagamenti dal

novero dei candidati. Resta ovvia-
mente per Sia il matrimonio con
Nexi. La Cassa Depositi e Prestiti ha
ripreso negli ultimi mesi a parlarsi
conifondidiprivate equityazioni-
sti di Nexi (cioe Bain Capital,
Advent e Clessidra) e allavoro sono
gli advisor: Jp Morgan per laCdp e
un piccolo plotone di banche (tra
cui Bofa Merrill Lynch) per i fondi.
Almomento sono colloqui embrio-
nali, ma e prevedibile che possano
accelerare.

Owvio cheil vero problema dari-
solvere ela struttura dell’operazio-
ne e la governance successiva.
Nexi, da quotata, vale piu di Sia. Ma
Cdp non e disposta a stare in mino-
ranza e vuole il controllo del cam-
pioneitaliano che potrebbe nasce-
re dalla fusione.

Ifondi, da parteloro, hanno ini-
ziato la loro uscita da Nexi, come
dimostra il recente collocamento di
una quotaelavendita diuna parte-
cipazione di quasi il 10% a Intesa
Sanpaolo.
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Goldman tratta con Amazon sui prestiti alle Pmi

BANCHE

Il progetto sara dedicato
alle impreseche lavorano
con la piattaforma web

Dalnostro corrispondente
NEW YORK

Goldman Sachsstastudiandoun pia-
no con Amazon per offrire prestitialle
Piccole e medieimprese che vendono
attraverso il popolare sito di e-com-
merce. Le trattative sonoaunostadio
avanzato. Il progetto che in qualche
modolegherail marchio Goldmanal
prodotto di Amazon verraannunciato
amarzo, secondo quantorivelanodue
fonti coinvolte nel dossier. Il ceo di
Goldman, David Solomon nell'inve-
stor day della scorsa settimana ha
promessoagliazionistiunincremen-
todei profitti e dei dividendi attraver-
so nuovi prodotti finanziari in rami
comeil consumerbankingelagestio-
ne patrimoniale. La banca newyor-
chesestalavorandoaunatecnologia
che consentira di offrire prestiti alle

Pmi attraversola piattaforma di Ama-
zon. Il colossodell'e-commerce dadi-
versi anni fornisce finanziamenti
agevolati alle piccole imprese che
vendonosulsuosito: nel2019i prestiti
alle Pmiiscrittiabilancioda Amazon
ammontavano a863 milioni didolla-
ri. La crescitadeiprestitihaavutoun
andamentodifferenziato negli ultimi
anni. Il sito di e-commerce gia usale
partnership con le banche in alcuni
mercatial di fuori degli Stati Uniti.
Ilprogetto fintech di Goldman con
Amazon faseguitoaunapartnership
giaavviatadallabanca Usanel marzo
scorsoconApplesulle carte di credito.
Accordo chehaapertoun canalecom-
merciale diretto conglioltre 100 milio-
ni di abbonati americani dei servizi
Apple. “Per noi e stato il successo piu
grande disempre sulle carte di credi-
to”,hanno commentato alcuni execu-
tive di Goldman. Le carte di credito
rappresentanounaquotasignificativa
dei7miliardididollaridelladivisione
dei prestiti al consumo della banca
americana. Goldmanoltread Apple, e
prestoad Amazon, offre prestitial con-
sumosullareteancheattraverso Mar-
cus,ramo digitale della divisioneretail

dellabancaamericana. Goldmaneénel
pienodiun processoditrasformazio-
neradicaledapotentetradingeinvest-
mentbankaungruppoa360°chevuo-
le offrire pili ampi servizi finanziari.
Nellagaraallaconquistadinuovispazi
dimercato e clienti compete conleri-
valiJP Morgan Chase e Citigroup.

Lo scorso anno le nuove iniziative
sul mercato consumer hanno pesato
sul bilancio di Goldman per meno del
3%deiricavi,mentreafine2019ilramo
dedicatoallecartedicredito edidebito
e ai prestiti al consumo valeva meno
dell'1%rispettoal totaledegliassetdella
bancaUsadigg3 miliardididollari. Se-
condo John Cronin, analista di Goo-
dbody, la partnership bancaria fara
“aumentare in maniera significativa”
per Amazoniprestiticoncessiattraver-
so la sua piattaforma. Dall'altra parte
rappresentaunaulteriore fontedirica-
viper Goldman che,comeannunciato
daSolomonpochigiornifa,cercadipo-
sizionarsi come “bancadiservizi”atut-
totondoenonsolocometradingein-
vestimentobanklegataadoppiaman-
dataaWallStreet,come e statofinora.

—Ri.Ba.
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Goldman Sachs. David Solomon, presidente e ceo del gruppo Usa

IN CIFRE

863 milioni S

I prestiti di Amazon

Lo scorso anno il colosso
mondiale dell’e-commerce
Amazon ha fornito 863 milioni di
dollari di prestiti agevolati alle
piccole imprese che vendono
sulla sua piattaforma.

1%

Il peso del credito al consumo
Nel corso del 2019 la divisione del
prestito al consumo ha pesato
per meno dell’1% nel bilancio
complessivo di Goldman Sachs
sul totale degli asset della banca
usa (993 miliardi di dollari).

/1%

SPAURACCHIO
BIG TECH

Per il 71% delle
banche sachela
minaccia vera
rappresentata da
Amazon, Google o
Facebook per la

CONCORRENZA

REGOLE

Psd2 ¢ una opportunita,
ma ora per le banche
¢ solo un onere

La posizione delle banche tradizionali sulla catena del
valore e ad altissimo rischio, ora piti che mai. La concor-
renza dinuovi player staerodendo rapidamente i margini
mentre la progressiva perdita di relazione con il cliente
potrebbe ridurre gliistituti a mere “fabbriche” finanzia-
rie, semplici fornitori di infrastrutture, una commodity
con basso valore aggiunto. La prospettiva dell’open
banking appare’unica e inevitabile opportunita per evi-
tare cheillororuolo non diventi marginale all’interno del
sistema finanziaro globale.

Non usamezzi termini fin dal titololo studio messoa
punto daRoland Berger: “Adapt or die?”. Le banche sono
aun crocevia chele costringe amuoversirapidamente e
adattarsi al nuovo scenario competitivo. Da questo punto
divista Psd2 rappresenta un’opportunita, ma il divario
traambizione e realta e ancoraampio ela maggior parte
della banche europee ¢ ben lontana dal trarre
apienoivantaggidellanuova direttiva europea
sui pagamentilimitandosiarispettarelamera
compliance regolamentare. Ci Sono esempi vir-
tuosi, come la piattaforma che in Portogallo &
stata approntata da Sibs, il payment processor
locale, che garantisce alle terze parti l’accesso
al 95% dei conti correnti lusitani o il progetto
Ibanity che in Belgio integra una serie di servizi
bancari. AncheI’Italia eccelle grazie alla piatta-
forma di open banking Cbi Globe cui aderisce

capacita di . ; .
relazionarsi con il70% delle banche nazionali. Ma nel complesso
I'utente e le il sistemabancario europeo rimane indietro e

grandirisorse

Elon Musk.
Fondatore
e amministratore
delegato
del gruppo Tesla

da opportunita la Psd2 si trasforma in onere.

In buona parte, per il 40% delle banche, a
condizionare sonoleincertezze regolatorie, ma anche
I'assenza di standard a livello di interfaccia (21%) e la
scarsa disponibilita di risorse (15%). Eppure le banche
stesse sono ben consapevoli, secondo la rilevazione di
Roland Berger, delle potenziali opportunita che il nuovo
scenario apre, a partire dalla possibilita diaumentare il
portafoglio di prodotti e servizi(33%), di poter attrarre
nuovi clienti (26%) e di avere fonti aggiuntive di ricavi.
Ma c¢’¢ anche una quota del 18,5% che valuta positiva-
mente 'opportunita di creare un nuovo ecosistema ba-
sato sulla cooperazione tra i diversi attoriin campo, in
pieno spirito open banking.

D’altra parte il time-to-market dei nuovi servizi e la
capacitadimantenerelarelazione conil cliente saranno
decisivi: perle banche tradizionalil’apertura a terze parti
eneobanche abilitala fornitura di nuovi servizi con solu-
zioni piu efficienti e rapide, soprattutto basate
sull'analytics per trasformare lamassa didatia disposi-
zione in valore. Sul pit1 lungo periodo a fare paura e Big
tech: il71% delle banche sa che la minaccia vera arrivera
da Amazon (la pit citata), Google o Facebook: sono imbat-
tibili nella capacita di relazionarsi con I'utente, hanno
grandirisorse e hanno il vantaggio dell'imprevedibilita.
E poi, denunciano le banche, godono di un vantaggio
competitivo: non sono obbligate allareciprocita e quindi
possono anche non condividere il forziere dei dati che
hanno in pancia.

—P.Sol.
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AUTO

Tesla corre a Wall Street:
rialzi fino al 20%

Ilrischio dirimanere scottati e elevatissimo. Almeno
quanto la speculazione ela volatilita che girano attor-
no a Tesla da qualche tempo. Le azioni della societa di
Elon Musk a Wall Street ieri sono arrivate a guadagna-
reil20%, per poi “ripiegare” al +17%, paria 761 dollari
ameno di un’ora dalla chiusura delle contrat-
tazioni. Negli ultimi tre mesi il titolo ha avuto
un aumento di circail100%, percentuale che
saleal +220% negli ultimi sei mesi. Sulla fiam-
mata diierihanno pesato le parole di Catheri-
ne Wood, chief investment officer di ARK in-
vest chein unanotaagliinvestitori ha scritto
che «Teslapotrebbe arrivare avalere trai7oo
dollari ei4.000 dollariin cinque anni» nello
scenario base. In caso di Toro le azioni della
casadelle auto elettriche potrebbero addirit-
tura, secondo l'analista, superare i 15mila dol-
lari. Mentre nello scenario meno ottimistico
I'incremento del titolo si fermerebbe a 1.500
dollari, comunque oltre due volte e mezzo la
valutazione attuale.

Laprudenza e d'obbligo. Da inizio anno gli “short
seller” che scommettono su Tesla hanno perso oltre
8 miliardi di dollari secondo le rilevazioni di S3 Part-
ners, compresi i 2,5 miliardi di perdite della sola
giornata di ieri.

—Riccardo Barlaam
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