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DEFINIZIONI 

Si riporta di seguito un elenco dei principali termini utilizzati all’interno del presente documento 

informativo. Tali definizioni e termini, salvo ove diversamente specificato, hanno il significato di 

seguito indicato. I termini definiti al singolare si intendono anche al plurale, e viceversa, a seconda 

del contesto. Gli ulteriori termini utilizzati nel presente Documento Informativo hanno il significato 

loro attribuito e indicato nel testo.  

Advisor Finanziario Indipendente o 

Deloitte 

Deloitte Financial Advisory S.r.l. S.B., advisor finanziario 

indipendente incaricato dal Comitato OPC di UnipolSai al fine 

di redigere a favore del Comitato stesso una fairness opinion 

sulla congruità, da un punto di vista economico finanziario, 

delle condizioni economiche – tasso di interesse – previste 

per il Finanziamento. 

BPER o la Banca BPER Banca S.p.A., con sede legale in Via San Carlo 8/20, 

41121 Modena (MO), codice fiscale e numero di iscrizione al 

Registro delle Imprese di Modena n. 01153230360, capitale 

sociale pari a Euro 2.104.315.691,40, capogruppo del 

Gruppo Bancario “BPER Banca”, iscritta all’albo dei gruppi 

bancari in data 7 agosto 1992, cod. num. 5387.6. 

Comitato OPC o Comitato Il Comitato per le Operazioni con Parti Correlate di UnipolSai, 

composto dai Consiglieri Antonio Rizzi (Presidente), Mara 

Anna Rita Caverni, Daniela Preite ed Elisabetta Righini. 

Documento Informativo Il presente documento informativo, redatto ai sensi dell’art. 

5 del Regolamento OPC. 

Finanziamenti Infragruppo I finanziamenti chirografari fruttiferi concessi da Unipol 

Gruppo e da UnipolSai − sottoscritti in data 22 giugno 2023 

nel contesto del Progetto NLT come infra definito − in favore 

di UnipolRental, rispettivamente per Euro 450 milioni e Euro 

150 milioni.  

Finanziamento o Operazione Il finanziamento chirografario fruttifero, per un importo 

massimo di Euro 450 milioni che UnipolSai, in qualità di 

finanziatore, concederà ad UnipolRental, in qualità di 

prenditore. 

Modifica ai Finanziamenti 

Infragruppo 

La modifica della periodicità di calcolo e corresponsione degli 

interessi dei Finanziamenti Infragruppo da annuale a 

semestrale. 

Procedura OPC La “Procedura per l’effettuazione di operazioni con parti 

correlate”, adottata ai sensi dell’art. 4 del Regolamento OPC 
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dal Consiglio di Amministrazione di UnipolSai, nella versione 

da ultimo approvata in data 23 giugno 2022 (reperibile 

all’indirizzo 

https://www.unipolsai.com/it/governance/operazioni-con-

parti-correlate). 

Regolamento OPC o Regolamento 

Consob OPC 

Il Regolamento adottato da CONSOB con delibera n. 17221 

del 12 marzo 2010, come successivamente modificato e 

integrato, recante disposizioni in materia di operazioni con 

parti correlate. 

TUF Il Decreto Legislativo 24 febbraio 1998, n. 58 (“Testo Unico 

della Finanza”), come successivamente modificato e 

integrato. 

Unipol Gruppo o la Capogruppo Unipol Gruppo S.p.A., con sede legale in Via Stalingrado 45, 

40128 Bologna (BO), codice fiscale e numero di iscrizione al 

Registro delle Imprese di Bologna, n.00284160371, capitale 

sociale pari a Euro 3.365.292.408,03 i.v., impresa di 

partecipazione assicurativa capogruppo del Gruppo 

Assicurativo Unipol iscritto all’Albo delle società capogruppo 

al n. 046. 

UnipolRental o la Controllata UnipolRental S.p.A., con sede legale in Via G.B. Vico 10/C, 

42124 Reggio Emilia, codice fiscale e numero di iscrizione al 

Registro delle Imprese di Reggio Emilia n. 01610670356, 

capitale sociale pari a Euro 31.244.899,00 i.v., società 

soggetta alla attività di direzione e coordinamento di Unipol 

e facente parte del Gruppo Assicurativo Unipol. 

UnipolSai o la Società UnipolSai Assicurazioni S.p.A., con sede legale in Via 

Stalingrado 45, 40128 Bologna (BO), codice fiscale e numero 

di iscrizione al Registro delle Imprese di Bologna, n. 

00818570012, capitale sociale pari a Euro 2.031.456.338,00 

i.v., società assicuratrice iscritta all’Albo delle Imprese di 

assicurazione e riassicurazione Sez. I al n. 1.00006, soggetta 

all’attività di direzione e coordinamento di Unipol e 

appartenente al Gruppo Assicurativo Unipol. 

  

https://www.unipolsai.com/it/governance/operaz
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PREMESSA 

Il presente Documento Informativo ha ad oggetto la concessione di un finanziamento chirografario 

fruttifero, fino ad un massimo di Euro 450 milioni, da parte di UnipolSai in favore di UnipolRental 

volto a sostenere lo sviluppo della Controllata dotandola delle risorse finanziarie necessarie per lo 

svolgimento della propria attività, in linea con il piano industriale approvato dal Consiglio di 

Amministrazione di UnipolRental in data 26 luglio 2023 (il “Business Plan”), ad esito della fusione 

per incorporazione di SIFA’ - Società Italiana Flotte Aziendali S.p.A. (“Sifà”).  

Il Finanziamento si qualifica per UnipolSai come operazione di maggiore rilevanza, ai sensi del 

Regolamento OPC e della Procedura OPC (per maggiori dettagli circa tale qualificazione si rinvia al 

successivo Paragrafo 2.2). L’Operazione è stata pertanto approvata dal Consiglio di Amministrazione 

di UnipolSai, previo parere favorevole da parte del Comitato OPC circa l’interesse di UnipolSai al 

compimento dell’Operazione medesima, nonché la convenienza e correttezza sostanziale delle 

relative condizioni, rilasciato in data 26 luglio 2023 (per maggiori dettagli circa la procedura di 

approvazione dell’Operazione si rinvia al successivo Paragrafo 2.8). 

Nel medesimo contesto, per omogeneità con il Finanziamento, è stata altresì approvata dal Consiglio 

di Amministrazione di UnipolSai, previo parere favorevole da parte del Comitato OPC, la modifica 

della periodicità di calcolo e corresponsione degli interessi dei Finanziamenti Infragruppo da annuale 

a semestrale (la “Modifica ai Finanziamenti Infragruppo”), nei termini descritti al successivo 

Paragrafo 2.1.3.  

Il presente Documento informativo - redatto da UnipolSai ai sensi e per gli effetti dell’art. 5 e 

dell’Allegato 4 del Regolamento OPC, nonché dell’art. 14 della Procedura OPC - è messo a 

disposizione del pubblico presso la sede sociale di UnipolSai, sul meccanismo di stoccaggio 

autorizzato e Market Storage (www.emarketstorage.com), nonché sul sito internet di UnipolSai 

(www.unipolsai.com - Sezione “Governance/Operazioni con parti correlate”).  

Al presente Documento Informativo è accluso sub Allegato A, il parere del Comitato OPC, 

comprensivo della fairness opinion dell’advisor finanziario Deloitte. 

  

http://www.emarketstorage.com/
http://www.unipolsai.com/
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1. AVVERTENZE 

1.1 Rischi connessi ai potenziali conflitti di interesse derivanti dall’Operazione 

Come meglio illustrato nei successivi paragrafi, l’Operazione si classifica come operazione con parti 

correlate, ai sensi della Procedura OPC, in virtù dei rapporti partecipativi in essere, come dettagliati 

nel successivo Paragrafo 2.2.  

In particolare, l’Operazione è stata qualificata da UnipolSai come operazione con parti correlate di 

maggiore rilevanza ai sensi dell’art. 2 della Procedura OPC e dell’Allegato 3 del Regolamento OPC. 

Conseguentemente, UnipolSai ha attivato i presìdi e le misure previsti dall’art. 8 del Regolamento 

OPC e dall’art. 9 della Procedura OPC relativamente alle operazioni di maggiore rilevanza, a tutela 

dell’interesse della Società al compimento dell’Operazione, della convenienza e della correttezza 

sostanziale dei relativi termini e condizioni, nonché della trasparenza e correttezza procedurale, 

secondo quanto descritto nel presente Documento Informativo. 

Alla data del presente Documento Informativo il Consiglio di Amministrazione di UnipolSai è 

composto come segue:  

 

Nome e Cognome Carica 

Carlo Cimbri Presidente 

Fabio Cerchiai Vice Presidente 

Matteo Laterza Amministratore Delegato 

Bernabò Bocca Consigliere indipendente 

Stefano Caselli Consigliere indipendente 

Mara Anna Rita Caverni Consigliere indipendente 

Giusella Dolores Finocchiaro Consigliere indipendente 

Rossella Locatelli Consigliere indipendente 

Maria Paola Merloni Consigliere indipendente 

Jean François Mossino Consigliere 

Milo Pacchioni Consigliere 

Paolo Pietro Silvio Peveraro Consigliere indipendente 
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Daniela Preite Consigliere indipendente 

Elisabetta Righini Consigliere indipendente 

Antonio Rizzi Consigliere indipendente 

 

Nella deliberazione del 10 agosto 2023, il Consiglio di Amministrazione della Società ha approvato 

all’unanimità dei presenti la proposta di concessione del Finanziamento in favore di UnipolRental, 

non ravvisando, tenuto conto delle caratteristiche dell’Operazione, particolari rischi connessi a 

potenziali conflitti di interesse, diversi da quelli tipicamente inerenti ad operazioni con parti 

correlate. 

 

2. INFORMAZIONI RELATIVE ALL’OPERAZIONE 

2.1 Caratteristiche, modalità, termini e condizioni dell’Operazione 

2.1.1 Contesto in cui si inserisce l’Operazione e relativa descrizione 

Premesso che: 

- in data 22 giugno 2023, è stato stipulato l’atto di fusione per incorporazione di Sifà in 

UnipolRental con efficacia giuridica dal 1° luglio 2023 (la “Fusione”) e, in pari data, sono stati 

altresì sottoscritti − nell’ambito degli accordi che disciplinano il più ampio progetto 

industriale nel business del noleggio a lungo termine (gli “Accordi NLT” o il “Progetto NLT”) 

− i seguenti contratti: 

- accordo di collaborazione commerciale tra UnipolRental e BPER per la segnalazione, 

tramite la rete delle filiali bancarie e più in generale attraverso i canali commerciali 

del Gruppo BPER, dei prodotti del noleggio a lungo termine e dei servizi legati ai 

relativi contratti proposti da UnipolRental; 

- contratto di finanziamento a favore di UnipolRental da parte di BPER per un importo 

massimo di Euro 100 milioni, utilizzato al fine di rifinanziare parte dell’indebitamento 

esistente di Sifà (il “Finanziamento BPER”);  

- contratti di finanziamento infragruppo a favore di UnipolRental concessi da Unipol 

Gruppo e da UnipolSai per un importo massimo complessivo, rispettivamente, di Euro 

450 milioni e di Euro 150 milioni, finalizzati in via prevalente a rimborsare parte 

dell’indebitamento di Sifà (i “Finanziamenti Infragruppo”); 

- per effetto della Fusione, UnipolSai detiene una partecipazione pari all’80,013% del capitale 

sociale di UnipolRental, mentre la restante quota del 19,987% è detenuta da BPER, 
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l’Operazione ha ad oggetto la concessione di un finanziamento chirografario fruttifero, da parte di 

UnipolSai in favore della Controllata, fino ad un massimo di Euro 450 milioni, da corrispondersi in 

più tranches nel corso del periodo di disponibilità (per maggiori dettagli sui termini e condizioni del 

Finanziamento cfr. il successivo Paragrafo 2.1.2).  

Il Finanziamento ha lo scopo di sostenere lo sviluppo della Controllata dotandola delle risorse 

finanziarie necessarie per lo svolgimento della propria attività, in linea con il piano industriale della 

stessa post Fusione. 

2.1.2 Termini e condizioni del Finanziamento  

I principali termini e condizioni previsti nel term sheet del Finanziamento sono di seguito riportati: 

- Prenditore: UnipolRental; 

- Finanziatore: UnipolSai; 

- Importo: fino ad un massimo di Euro 450 milioni; 

- Periodo di disponibilità: tra la data di sottoscrizione e il 31 marzo 2024; 

- Modalità di utilizzo: le erogazioni avverranno nel periodo di disponibilità, per un importo 

pari o superiore ad Euro 5 milioni, previa formalizzazione della relativa richiesta di utilizzo; 

- Tasso di interesse: tasso di interesse fisso pari all’Interest Rate Swap (IRS) a 4 anni rilevato il 

quinto giorno lavorativo antecedente la data di sottoscrizione del contratto maggiorato del 

margine di 190 bps; 

- Data di pagamento e modalità di calcolo e pagamento degli interessi: su base semestrale a 

partire dal sesto mese dalla data di erogazione e calcolato sull’Importo Medio Utilizzato nel 

periodo come definito di seguito; 

- Data di scadenza e modalità di rimborso: in un’unica soluzione, il 10 agosto 2027, fatta salva 

la facoltà per il Prenditore di procedere, a sua discrezione, con il rimborso anticipato, 

integrale o parziale, del Finanziamento con preavviso di 2 (due) giorni lavorativi. Le somme 

rimborsate non potranno essere riutilizzate; 

- Importo Medio Utilizzato: importo ottenuto sommando gli ammontari della quota capitale 

del Finanziamento giornaliera di tutto il periodo di pagamento degli interessi diviso i giorni 

di calendario dell’anno civile (actual/actual); 

- Garanzie: non garantito; 

- Dichiarazioni e garanzie: set standard di dichiarazioni e garanzie, ivi incluse, a titolo 

esemplificativo e non esaustivo, le garanzie relative a: (i) titolarità, stato, capacità, validità 

legale, poteri; (ii) autorizzazioni e licenze; (iii) assenza di procedure concorsuali; (iv) nessun 

effetto sostanzialmente pregiudizievole e (v) indebitamento esistente; 
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- Impegni: standard, ivi inclusi, a titolo esemplificativo e non esaustivo: (i) il rispetto delle leggi 

e dei regolamenti applicabili; (ii) pari passu; e (iii) impegni informativi; 

- Eventi rilevanti: standard, ivi inclusi, a titolo esemplificativo e non esaustivo: (i) ritardato o 

mancato pagamento; (ii) inadempimento ad obblighi; e (iii) disciplina ex art. 1186 c.c.; 

- Foro competente: Tribunale di Bologna. 

Il Finanziamento è finalizzato a sostenere l’attività caratteristica di UnipolRental, in linea con il 

Business Plan della stessa e, al contempo, consente a UnipolSai di impiegare in maniera remunerativa 

le proprie giacenze di liquidità in coerenza con le proprie politiche di investimento di medio-lungo 

periodo, nonché di gestione del proprio profilo di rischio. 

 

2.1.3 Modifica della periodicità di calcolo e corresponsione degli interessi dei Finanziamenti 

Infragruppo 

Per omogeneità con il Finanziamento e nell’ottica di efficientare la gestione della liquidità della 

Controllata, si prevede che la periodicità di calcolo e corresponsione degli interessi dei 

Finanziamenti Infragruppo passi da annuale a semestrale, nella sostanziale invarianza degli aspetti 

economici, fermi restando tutti gli altri parametri, compresi il tasso di riferimento IRS 4 anni e il 

margine di 190 bps. 

 

2.2 Parti correlate coinvolte nell’Operazione, natura della correlazione, natura e portata degli 

interessi di tali parti nell’Operazione 

L’Operazione si classifica come operazione con parti correlate ai sensi dell’art. 3 della Procedura 

OPC e dell’art. 3, par. 1, lett. a), del Regolamento OPC, in virtù dei rapporti partecipativi in essere di 

seguito indicati. 

In particolare, ad esito della Fusione, UnipolSai controlla UnipolRental con una quota pari all’80,013% 

del capitale sociale, mentre il residuo 19,987% è detenuto da BPER. 

Al contempo la Banca, in quanto società collegata ad Unipol Gruppo (1), entità che detiene, 

direttamente ed indirettamente, l’85,21% (2) del capitale sociale di UnipolSai, rientra a sua volta nel 

perimetro delle parti correlate di quest’ultima. 

 

(1)   Unipol Gruppo partecipa direttamente ed indirettamente in BPER per ca. il 19,85%. Nello specifico, Unipol Gruppo 
detiene direttamente una partecipazione pari al 10,53% del capitale sociale di BPER, mentre UnipolSai una 
partecipazione pari al 9,32%. 

(2)   Unipol Gruppo, a seguito della maggiorazione del diritto di voto, dispone di diritti di voto per una soglia complessiva 
del 91,85%. 
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Tenuto conto dell'interesse significativo di BPER in virtù della partecipazione sopra citata, pari al 

19,987% del capitale sociale di UnipolRental, il Finanziamento non rientra nel perimetro delle 

“Operazioni Esenti” di cui agli artt. 14, comma 2, del Regolamento CONSOB OPC e 13 della Procedura 

OPC. 

Tanto premesso, l’Operazione si qualifica come di maggiore rilevanza ai sensi dell’art. 2 della 

Procedura OPC nonché dell’Allegato 3 al Regolamento OPC, in quanto il valore della stessa, preso a 

riferimento ai fini dell’applicazione di detta normativa, supera la soglia di cui all’art. 2 della stessa 

Procedura OPC e all’art. 1.2 dell’Allegato 3 al Regolamento OPC. Ai sensi di tali disposizioni, le 

operazioni con la Capogruppo o – come nella specie – con soggetti a quest’ultima correlati che 

risultino a loro volta correlati alla Società, sono di maggiore rilevanza qualora anche uno solo degli 

indici di rilevanza, applicabili a seconda della specifica operazione, risulti superiore alla soglia del 

2,5%. 

Nel caso di specie, assume rilievo l’indice di rilevanza del controvalore, vale a dire il rapporto tra il 

controvalore dell’Operazione preso a riferimento ai fini dell’applicazione della Procedura OPC di 

Euro 450 milioni e la capitalizzazione di UnipolSai (3) rilevata al 31 dicembre 2022, pari ad Euro 

6.514.000.000 (4), L’indice di rilevanza del controvalore del Finanziamento è quindi pari a circa il 

6,90%. 

Alla luce di quanto precede, ai sensi dell’art. 9 della Procedura OPC, il Comitato OPC ha rilasciato un 

motivato parere favorevole circa l’interesse di UnipolSai al compimento dell’Operazione, nonché alla 

Modifica ai Finanziamenti Infragruppo, e la convenienza e correttezza sostanziale delle relative 

condizioni.   

Non risultano sussistere, per quanto noto, interessi di altre parti correlate della Società 

nell’Operazione diversi da quelli indicati al Paragrafo 1.1 che precede, cui si rinvia. 

 

2.3 Motivazioni economiche e convenienza per UnipolSai dell’Operazione e della Modifica ai 

Finanziamenti Infragruppo 

Il Finanziamento: 

- è volto a sostenere l’attività caratteristica di UnipolRental, in linea con il Business Plan della 

stessa, in continuità con il recente perfezionamento del Progetto NLT ed in conformità alla 

 

(3)    Si segnala che il parametro della capitalizzazione, calcolata sulla base dei prezzi ufficiali (Borsa Italiana – segmento 
MTA), viene utilizzato, conformemente a quanto previsto nell’Allegato 3 del Regolamento OPC, in ragione del fatto 
che tale indice è superiore al patrimonio netto consolidato di pertinenza del gruppo UnipolSai tratto dai dati 
consolidati della Società al 31 dicembre 2022, pari ad Euro 5.569.000.000. 

(4)   In particolare, la soglia del 2,5% è risultata pari a Euro 162.850.000. 
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direttrice strategica “Beyond Insurance Enrichment”, nell’ambito dell’ecosistema “Mobility”, 

del Piano Industriale di Gruppo 2022-2024 “Opening New Ways”; e 

- consente di impiegare in maniera remunerativa le giacenze di liquidità della Società in 

coerenza con le proprie politiche di investimento di medio-lungo periodo, nonché di 

gestione del proprio profilo di rischio. 

Con riferimento alle analisi condotte da UnipolSai relativamente ai profili di gestione del rischio 

connessi all’Operazione, si rileva che la stessa determina un’esposizione al rischio di credito ed 

impatta sul rischio di liquidità. Sulla base delle analisi condotte dal Chief Risk Officer, la modifica 

del profilo di rischio di credito risulta coerente con gli obiettivi fissati nel “Risk Appetite Statement” 

approvato dall’organo amministrativo di UnipolSai e, con riferimento al rischio di liquidità, l’impatto 

sulle proiezioni di cassa risulta sostenibile e compatibile con gli obiettivi fissati nel “Risk Appetite 

Statement” medesimo. 

Peraltro, sulla base della analisi e delle valutazioni condotte dalle funzioni competenti di UnipolSai, 

supportate in tale analisi anche da Deloitte, in qualità di advisor finanziario del Comitato OPC, 

emerge che il tasso di interesse può considerarsi congruo da un punto di vista economico finanziario 

(cfr. successivo Paragrafo 2.4). 

Per quanto attiene alla Modifica ai Finanziamenti Infragruppo, la stessa risulta finalizzata ad 

efficientare la gestione della liquidità della Controllata, nella sostanziale invarianza degli aspetti 

economici sottesi ai contratti. 

Considerato quanto sopra, il Consiglio di Amministrazione della Società – tenuto conto della 

documentazione istruttoria ricevuta e, in particolare, del motivato unanime parere favorevole del 

Comitato OPC e della fairness opinion di Deloitte – ha deliberato, nella riunione del 10 agosto 2023, 

di approvare la concessione del Finanziamento in favore della Controllata e la Modifica ai 

Finanziamenti Infragruppo. 

 

2.4 Modalità di determinazione del corrispettivo dell’Operazione e valutazioni circa la sua 

congruità rispetto ai valori di mercato di operazioni similari 

Al fine della valutazione dell’interesse di UnipolSai al compimento dell’Operazione e della 

convenienza e correttezza sostanziale delle relative condizioni, secondo quanto previsto dall’art. 

9.1.5 della Procedura OPC nonché dal combinato disposto degli artt. 7, comma 1, lett. b) e 8, comma 

1 del Regolamento Consob OPC, tenuto conto che − nel contesto degli Accordi NLT − Deloitte ha: 

(i) prestato attività di advisory a favore di UnipolSai con riferimento, tra l’altro, al Finanziamento 

BPER e ai Finanziamenti Infragruppo deliberati in tale ambito, e  

(ii) redatto altresì un parere di congruità, da un punto di vista economico finanziario, delle 

condizioni economiche – tasso di interesse – previste per i finanziamenti sopra menzionati, 
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al fine di garantire un’opportuna omogeneità di valutazione dei prestiti nei confronti della 

Controllata, il Comitato OPC si è avvalso, in continuità con il Progetto NLT, di Deloitte quale advisor 

finanziario indipendente. In particolare – dopo averne preliminarmente verificato la riconosciuta 

professionalità, competenza e indipendenza nonché l’assenza di conflitti di interesse in relazione 

all’Operazione stessa – il Comitato OPC ha deliberato di affidare a Deloitte l’incarico di redigere un 

parere sulla congruità da un punto di vista economico finanziario delle condizioni economiche (tasso 

di interesse) previste per il Finanziamento. 

L’indipendenza di Deloitte è stata formalmente attestata con apposita dichiarazione, nella quale 

l’Advisor Finanziario Indipendente ha, tra l’altro, confermato che, avendo svolto le attività di verifica 

di prassi, non sussistono relazioni economiche, patrimoniali e finanziarie tra Deloitte e:  

- BPER, (a) i soggetti che controllano BPER, le società controllate da BPER o soggette a comune 

controllo con BPER (congiuntamente, i “Soggetti Rilevanti BPER”), e (b) gli amministratori di 

BPER e dei Soggetti Rilevanti BPER, e  

- UnipolSai, (a) i soggetti che controllano UnipolSai, le società controllate da UnipolSai o 

soggette a comune controllo con UnipolSai (congiuntamente i “Soggetti Rilevanti UnipolSai”), 

e (b) gli amministratori di UnipolSai e dei Soggetti Rilevanti UnipolSai,  

aventi caratteristiche quantitative o qualitative tali da potersi considerare idonee a compromettere 

l’indipendenza e l’autonomia di giudizio di Deloitte ai fini dello svolgimento dell’incarico affidatole 

dal Comitato. 

Deloitte ha inoltre fornito al Comitato OPC informazioni in merito alle attività dalla stessa svolte 

nell’ultimo triennio (periodo dal 1° giugno 2020 al 31 maggio 2023) e nell’esercizio in corso, 

riportanti i ricavi conseguiti dall’advisor per servizi di consulenza prestati alle società del Gruppo 

Unipol e del Gruppo BPER che, nel periodo di riferimento, non presentano un’incidenza significativa 

rispetto al corrispondente fatturato annuo complessivo. 

La fairness opinion rilasciata dall’Advisor Finanziario Indipendente sull’Operazione è allegata al 

parere del Comitato OPC. 

Per quanto attiene all’analisi delle condizioni economiche (tasso di interesse) previste dal contratto 

di Finanziamento, Deloitte ha proceduto ad un benchmarking delle condizioni economiche di 

operazioni aventi ad oggetto strumenti con caratteristiche assimilabili al Finanziamento finalizzato 

a identificare, ove possibile, tassi di interesse applicati su linee di finanziamenti corporate 

comparabili.  

In considerazione della difficoltà riscontrata nel reperimento di un set informativo sufficientemente 

rappresentativo, l’Advisor Finanziario Indipendente ha esaminato gli spread creditizi osservabili nel 

contesto di emissioni obbligazionarie, comparandoli allo spread creditizio previsto per il 
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Finanziamento. A tal fine, sono stati presi a riferimento i valori di Asset Swap Spread quotati ed 

osservati sul mercato, per livello di seniority, data di scadenza e rating, al 21 luglio 2023. 

Sulla base delle emissioni comparabili selezionate, Deloitte ha quindi considerato il valore spot 

dell’Asset Swap Spread al 21 luglio 2023 e la media degli Asset Swap Spread, corrispondenti ad ogni 

emissione, relativa agli ultimi 3 mesi rispetto a tale data.  

Al fine di tener conto delle diverse maturity delle emissioni considerate nel panel, è stata poi 

condotta, per ciascun emittente, un’interpolazione degli spread sulla scadenza 4 anni, allineata alla 

scadenza del Finanziamento in esame. 

Nell’analisi, l’Advisor Finanziario Indipendente ha inoltre considerato il differente profilo di rischio 

sovrano dei paesi di riferimento degli emittenti selezionati (Francia, Germania e Olanda) rispetto 

all’Italia, apportando gli opportuni aggiustamenti. 

Infine, per tener conto del diverso profilo di liquidità delle emissioni obbligazionarie analizzate 

rispetto ai finanziamenti oggetto di analisi, Deloitte ha considerato un “liquidity premium” compreso 

tra 10 bps e 30 bps. 

Dall’analisi condotta dall’Advisor Finanziario Indipendente è emerso un intervallo di valori dello 

spread creditizio compreso tra 153 bps e 220 bps. 

Sulla base delle analisi effettuate, Deloitte ha quindi ritenuto che il tasso di interesse previsto per il 

Finanziamento, pari all’IRS a 4 anni maggiorato di uno spread pari a 190 bps, possa considerarsi 

congruo da un punto di vista economico finanziario. 

 

2.5 Illustrazione degli effetti economici, patrimoniali e finanziari dell’Operazione 

Come anticipato, l’Operazione si configura quale operazione di maggiore rilevanza ai sensi del 

Regolamento OPC e della Procedura OPC. 

L’Operazione non comporta effetti economici, patrimoniali e finanziari significativi e non determina 

impatti tali da modificare in misura apprezzabile la posizione di solvibilità individuale e consolidata 

di UnipolSai. 

 

2.6 Incidenza dell’Operazione sui compensi dei componenti dell’organo di amministrazione della 

Società e/o di società da questa controllate 

L’ammontare dei compensi dei componenti dell’organo di amministrazione di UnipolSai e/o di 

UnipolRental non è destinato a variare in conseguenza dell’Operazione. 
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2.7 Eventuali componenti degli organi di amministrazione e di controllo, direttori generali e 

dirigenti della Società, coinvolti nell’Operazione 

Nessuno dei componenti degli organi di amministrazione e di controllo, nonché dei dirigenti della 

Società è coinvolto nell’Operazione quale parte correlata, fermo restando quanto indicato al 

Paragrafo 1.1 che precede, cui si rinvia. 

 

2.8 Iter di approvazione dell’Operazione 

L’istruzione dell’Operazione e le relative trattative sono state gestite dall’Amministratore Delegato, 

che si è avvalso delle competenti strutture della Società. 

In virtù della natura di operazione con parti correlate di maggiore rilevanza, UnipolSai ha posto in 

essere tutti i presìdi necessari alla corretta qualificazione e istruzione dell’Operazione, 

assoggettando la medesima all’apposita procedura individuata dal Regolamento OPC e dalla 

Procedura OPC. In considerazione di quanto precede, il Comitato OPC di UnipolSai - composto dai 

Consiglieri Antonio Rizzi (con funzioni di Presidente), Mara Anna Rita Caverni, Daniela Preite ed 

Elisabetta Righini - è stato coinvolto nella fase istruttoria e nella fase delle trattative relative 

all’Operazione, ricevendo un flusso informativo completo ed aggiornato, potendo richiedere 

informazioni e formulando osservazioni ai soggetti incaricati della conduzione delle trattative e 

dell’istruttoria, secondo quanto meglio descritto di seguito. 

Ai fini della predetta attività, il Comitato OPC si è riunito complessivamente tre volte e precisamente, 

nelle riunioni del 13, 18 e 26 luglio 2023. 

In occasione delle suddette riunioni, il Comitato OPC si è sempre riunito con la partecipazione della 

totalità dei propri componenti e del Collegio Sindacale. 

In particolare, in data 13 luglio 2023, il Comitato OPC, dopo aver verificato l’insussistenza di 

situazioni di correlazione, in capo ai propri componenti, rispetto al Finanziamento, ha ricevuto 

un’informativa preliminare sull’Operazione e il relativo inquadramento giuridico ai sensi della 

disciplina di cui al Regolamento OPC e della Procedura OPC. In tale occasione, come illustrato al 

precedente Paragrafo 2.4, il Comitato ha altresì deliberato di avvalersi di Deloitte quale advisor 

finanziario indipendente, dopo averne verificato la riconosciuta professionalità, competenza e 

indipendenza nonché l’assenza di conflitti di interesse in relazione all’Operazione. 

Inoltre, nella medesima riunione, il Comitato OPC ha ricevuto una preliminare illustrazione delle 

metodologie valutative individuate da Deloitte ai fini dello svolgimento dell’incarico e 

dell’espressione della fairness opinion. 

In data 18 luglio 2023, il Comitato ha ricevuto una preliminare rappresentazione (i) della situazione 

finanziaria di UnipolRental post Fusione, delle esigenze finanziarie per l’esercizio 2023 nonché 

talune indicazioni in merito all’indebitamento al 2027, stimato sulla base del Business Plan in corso 



 

 

16 

 

di predisposizione alla data e delle proiezioni interne allo stesso collegate, (ii) dei termini essenziali 

del Finanziamento e (iii) delle risultanze preliminari dell’attività valutativa dell’Advisor Finanziario 

Indipendente. Nella medesima riunione, è stata altresì illustrata al Comitato la proposta di Modifica 

ai Finanziamenti Infragruppo di cui al precedente Paragrafo 2.1.3. 

Infine, in data 26 luglio 2023, il Comitato si è riunito per le determinazioni finali in ordine al rilascio 

del proprio parere, approvato all’unanimità e con la partecipazione di tutti i suoi componenti, previa 

conferma delle condizioni economiche precedentemente indicate ed analisi (i) dei principali elementi 

del Business Plan di UnipolRental, approvato dal Consiglio di Amministrazione della Controllata in 

pari data, (ii) del testo sostanzialmente definitivo del contratto di Finanziamento, nonché (iii) della 

fairness opinion rilasciata dall’Advisor Finanziario Indipendente attestante la congruità, da un punto 

di vista economico finanziario, del tasso di interesse del Finanziamento.  

In conformità a quanto previsto dall’art. 5 del Regolamento OPC, il parere del Comitato OPC è 

riportato sub Allegato A al presente Documento Informativo. 

In data 10 agosto 2023, il Consiglio di Amministrazione della Società, sulla base della 

documentazione istruttoria ricevuta e del motivato parere favorevole del Comitato OPC, rilevando 

l’interesse della Società al compimento dell’Operazione, nonché alla Modifica ai Finanziamenti 

Infragruppo, e la convenienza e correttezza sostanziale delle relative condizioni, ha deliberato 

all’unanimità dei presenti di approvare la proposta di concessione del Finanziamento in favore di 

UnipolRental e la suddetta modifica. 

 

2.9 Rilevanza dell’Operazione derivante dal cumulo, ai sensi dell’art. 5, comma 2, del 

Regolamento OPC 

La rilevanza dell’Operazione sussiste in via autonoma e non deriva dal cumulo con altre operazioni. 

 

3. DICHIARAZIONE DEL DIRIGENTE PREPOSTO ALLA REDAZIONE DEI DOCUMENTI CONTABILI 

SOCIETARI 

Il sottoscritto, dott. Luca Zaccherini, dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili 

societari di UnipolSai attesta, ai sensi dell’art. 154-bis, comma 2, del TUF, che l’informativa contabile 

relativa a UnipolSai contenuta nel presente Documento Informativo corrisponde alle risultanze 

documentali, ai libri e alle scritture contabili. 

 

ALLEGATI 

- Allegato A: parere del Comitato OPC comprensivo della fairness opinion rilasciata da Deloitte. 
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PARERE DEL COMITATO PER LE OPERAZIONI CON PARTI CORRELATE 

DI UNIPOLSAI ASSICURAZIONI S.P.A.  

 

 

26 luglio 2023 

 

_______________________________________________________________ 
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1. Premessa 

Il presente parere è reso in relazione all’operazione descritta nel successivo paragrafo 2, che in sintesi 

prevede la concessione da parte di UnipolSai Assicurazioni S.p.A. (“UnipolSai” o la “Società”) di un 

finanziamento chirografario fruttifero (il “Finanziamento” o l’“Operazione”) in favore di UnipolRental 

S.p.A. (“UnipolRental” o la “Controllata”). 

Il Finanziamento si qualifica per UnipolSai operazione di “maggiore rilevanza”, ai sensi del Regolamento 

adottato da CONSOB con delibera n. 17221 del 12 marzo 2010, come successivamente modificato e 

integrato (il “Regolamento OPC”) e della Procedura per l’effettuazione di operazioni con parti correlate 

(la “Procedura OPC”) adottata in ultimo dalla Società in data 23 giugno 2022. Per l’effetto, il Comitato 

per le Operazioni con Parti Correlate della medesima UnipolSai (il “Comitato OPC” o il “Comitato”) è 

chiamato a rendere un motivato parere favorevole circa (i) l’interesse di UnipolSai al compimento 

dell’Operazione, nonché (ii) la convenienza e correttezza sostanziale delle relative condizioni. 

* * * * * 

 

2. Descrizione dell’Operazione 

2.1 Contesto in cui l’Operazione si inserisce e relativa descrizione  

Premesso che: 

- in data 22 giugno 2023, è stato stipulato l’atto di fusione per incorporazione di Sifà - Società 

Italiana Flotte Italiane S.p.A. (“Sifà”) in UnipolRental, con efficacia giuridica dal 1° luglio 2023 

(la “Fusione”) e, in pari data, sono stati altresì sottoscritti − nell’ambito degli accordi che 

disciplinano il più ampio progetto industriale nel business del noleggio a lungo termine (gli 

“Accordi NLT” o il “Progetto NLT”) − i seguenti contratti: 

- accordo di collaborazione commerciale tra UnipolRental e BPER Banca S.p.A. (“BPER” o 

la “Banca”) per la segnalazione, tramite la rete delle filiali bancarie e più in generale 

attraverso i canali commerciali del Gruppo BPER, dei prodotti del noleggio a lungo 

termine e dei servizi legati ai relativi contratti proposti da UnipolRental; 

- contratto di finanziamento a favore di UnipolRental da parte di BPER per un importo 

massimo di Euro 100 milioni, utilizzato al fine di rifinanziare parte dell’indebitamento 

esistente di Sifà (il “Finanziamento BPER”);  

- contratti di finanziamento infragruppo a favore di UnipolRental concessi da Unipol 

Gruppo S.p.A. (“Unipol Gruppo” o la “Capogruppo”) e da UnipolSai per un importo 

massimo complessivo, rispettivamente, di Euro 450 milioni e di Euro 150 milioni, 

finalizzati in via prevalente a rimborsare parte dell’indebitamento di Sifà (i 

“Finanziamenti Infragruppo”); 

- per effetto della Fusione, UnipolSai detiene una partecipazione pari all’80,013% del capitale 

sociale di UnipolRental, mentre la restante quota del 19,987% è detenuta da BPER, 

l’Operazione ha ad oggetto la concessione di un finanziamento chirografario fruttifero, da parte di 

UnipolSai in favore della Controllata, fino ad un massimo di Euro 450 milioni, da corrispondersi in più 

tranches nel corso del periodo di disponibilità (per maggiori dettagli sui termini e condizioni del 

Finanziamento cfr. il successivo paragrafo 2.2).  

Il Finanziamento ha lo scopo di sostenere lo sviluppo della Controllata dotandola delle risorse 

finanziarie necessarie per lo svolgimento della propria attività, in linea con il piano industriale della 

stessa post Fusione (il “Business Plan”).  
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2.2 Termini e condizioni del Finanziamento  

I principali termini e condizioni previsti nel term sheet del Finanziamento sono di seguito riportati: 

- Prenditore: UnipolRental; 

- Finanziatore: UnipolSai; 

- Importo: fino ad un massimo di Euro 450 milioni; 

- Periodo di disponibilità: tra la data di sottoscrizione e il 31 marzo 2024; 

- Modalità di utilizzo: le erogazioni avverranno nel periodo di disponibilità, per un importo pari 

o superiore ad Euro 5 milioni, previa formalizzazione della relativa richiesta di utilizzo; 

- Tasso di interesse: tasso di interesse fisso pari all’Interest Rate Swap (IRS) a 4 anni rilevato il 

quinto giorno lavorativo antecedente la data di sottoscrizione del contratto maggiorato del 

margine di 190 bps; 

- Data di pagamento e modalità di calcolo e pagamento degli interessi: su base semestrale a 

partire dal sesto mese dalla data di erogazione e calcolato sull’Importo Medio Utilizzato nel 

periodo come definito di seguito; 

- Data di scadenza e modalità di rimborso: in un’unica soluzione, il 10 agosto 2027, fatta salva 

la facoltà per il Prenditore di procedere, a sua discrezione, con il rimborso anticipato, integrale 

o parziale, del Finanziamento con preavviso di 2 (due) giorni lavorativi. Le somme rimborsate 

non potranno essere riutilizzate; 

- Importo Medio Utilizzato: importo ottenuto sommando gli ammontari della quota capitale del 

Finanziamento giornaliera di tutto il periodo di pagamento degli interessi diviso i giorni di 

calendario dell’anno civile (actual/actual); 

- Garanzie: non garantito; 

- Dichiarazioni e garanzie: set standard di dichiarazioni e garanzie, ivi incluse, a titolo 

esemplificativo e non esaustivo, le garanzie relative a: (i) titolarità, stato, capacità, validità 

legale, poteri; (ii) autorizzazioni e licenze; (iii) assenza di procedure concorsuali; (iv) nessun 

effetto sostanzialmente pregiudizievole e (v) indebitamento esistente; 

- Impegni: standard ivi inclusi, a titolo esemplificativo e non esaustivo: (i) il rispetto delle leggi 

e dei regolamenti applicabili; (ii) pari passu; e (iii) impegni informativi; 

- Eventi rilevanti: standard ivi inclusi, a titolo esemplificativo e non esaustivo: (i) ritardato o 

mancato pagamento; (ii) inadempimento ad obblighi; e (iii) disciplina ex art. 1186 c.c.; 

- Foro competente: Tribunale di Bologna. 

2.3. Condizioni economiche del Finanziamento 

Come in precedenza richiamato, il Finanziamento è remunerato mediante l’applicazione di un tasso di 

interesse fisso pari all’IRS a 4 anni rilevato il quinto giorno lavorativo antecedente la data di 

sottoscrizione del contratto maggiorato del margine di 190 bps. 

Gli interessi dovranno essere corrisposti in via posticipata, con cadenza semestrale dalla data di 

erogazione e calcolati sull’Importo Medio Utilizzato nel periodo come sopra definito. 

 

3. Natura della correlazione e rilevanza dell’Operazione 

Il Finanziamento si classifica come operazione con parti correlate ai sensi dell’art. 3 della Procedura 

OPC e dell’art. 3, par. 1, lett. a), del Regolamento OPC, in virtù dei rapporti partecipativi in essere. 

In particolare, ad esito della Fusione, UnipolSai controlla UnipolRental con una quota pari all’80,013% 

del capitale sociale, mentre il residuo 19,987% è detenuto da BPER. 
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Al contempo BPER, in quanto società collegata ad Unipol Gruppo (1), entità che detiene, direttamente 

ed indirettamente, l’85,21% (2) del capitale sociale di UnipolSai, rientra a sua volta nel perimetro delle 

parti correlate della Società. 

Tenuto conto dell'interesse significativo di BPER in virtù della partecipazione sopra citata, pari al 

19,987% del capitale sociale di UnipolRental, il Finanziamento non rientra nel perimetro delle 

“Operazioni Esenti” di cui agli artt. 14, comma 2, del Regolamento OPC e 13 della Procedura OPC. 

In considerazione poi dell’indice di rilevanza del controvalore (3) che – sulla base dell’ammontare 

massimo del Finanziamento − risulta superiore alla soglia del 2,5% (4) (sulla base della capitalizzazione 

di UnipolSai rilevata al 31 dicembre 2022) prevista dall’Allegato 3 del Regolamento OPC per le 

operazioni realizzate con la Capogruppo, nonché con soggetti a quest’ultima correlati che risultino a 

loro volta correlati alla Società, l’Operazione si qualifica come di “maggiore rilevanza”.  

Alla luce di quanto precede, ai sensi dell’art. 9 della Procedura OPC, il presente Comitato è chiamato a 

rilasciare un motivato parere favorevole circa l’interesse di UnipolSai al compimento dell’Operazione, 

nonché la convenienza e correttezza sostanziale delle relative condizioni.   

 

4. Fase istruttoria e coinvolgimento del Comitato  

Tenuto di quanto sopra, il Comitato OPC di UnipolSai – composto dai Consiglieri Antonio Rizzi (con 

funzioni di Presidente), Mara Anna Rita Caverni, Daniela Preite ed Elisabetta Righini - è stato coinvolto 

nella fase istruttoria e nella fase delle trattative relative all’Operazione, ricevendo un flusso informativo 

completo e aggiornato, richiedendo informazioni e formulando osservazioni ai soggetti incaricati della 

conduzione delle trattative e dell’istruttoria, secondo quanto meglio descritto di seguito. 

Ai fini della predetta attività, il Comitato OPC si è riunito complessivamente tre volte e precisamente, 

in data 13, 18 e 26 luglio 2023. 

In occasione delle suddette riunioni, il Comitato OPC si è sempre riunito con la partecipazione della 

totalità dei propri componenti e del Collegio Sindacale.  

In particolare, in data 13 luglio 2023, il Comitato, dopo aver verificato l’insussistenza di situazioni di 

correlazione, in capo ai propri componenti, rispetto al Finanziamento, ha ricevuto un’informativa 

preliminare sull’Operazione e il relativo inquadramento giuridico ai sensi della disciplina di cui al 

Regolamento OPC e della Procedura OPC.  

In tale occasione, tenuto conto che – nel contesto degli Accordi NLT − Deloitte Financial Advisory S.r.l. 

S.B.  (‟Deloitte” o l’“Advisor Finanziario Indipendente”) ha (i) prestato attività di advisory a favore di 

UnipolSai con riferimento, tra l’altro, al Finanziamento BPER e ai Finanziamenti Infragruppo deliberati 

in tale ambito e (ii) redatto altresì un parere di congruità, da un punto di vista economico finanziario, 

delle condizioni economiche – tasso di interesse – previste per i finanziamenti sopra menzionati, il 

Comitato − al fine di garantire un’opportuna omogeneità di valutazione dei prestiti nei confronti della 

Controllata − ha deliberato, in continuità con il Progetto NLT, di avvalersi di Deloitte quale advisor 

finanziario indipendente. In particolare, avendone preliminarmente verificato la riconosciuta 

professionalità, competenza e indipendenza nonché l’assenza di conflitti di interesse in relazione 

all’Operazione stessa, il Comitato OPC ha altresì deliberato di affidare a Deloitte l’incarico di redigere 

 

(1)  Unipol Gruppo partecipa direttamente ed indirettamente in BPER per ca. il 19,85%. Nello specifico, Unipol 

Gruppo detiene direttamente una partecipazione pari al 10,53% del capitale sociale di BPER, mentre 

UnipolSai una partecipazione pari al 9,32%. 

(2)         Unipol Gruppo, a seguito della maggiorazione del diritto di voto, dispone di diritti di voto per una soglia 

complessiva del 91,85%. 

(3)  Ovverosia il rapporto tra il controvalore dell’operazione e il patrimonio netto tratto dal più recente stato 

patrimoniale consolidato pubblicato dalla società ovvero, se maggiore, la capitalizzazione della società 

rilevata alla chiusura dell’ultimo giorno di mercato aperto compreso nel periodo di riferimento del più 

recente documento contabile periodico pubblicato (relazione finanziaria annuale o semestrale o 

informazioni finanziarie periodiche aggiuntive, ove redatte). 

(4)   Soglia pari ad Euro 162.850.000. 
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a favore del Comitato stesso una fairness opinion sulla congruità, da un punto di vista economico 

finanziario, delle condizioni economiche (tasso di interesse) previste per il Finanziamento.  

L’indipendenza di Deloitte è stata formalmente attestata con apposita dichiarazione, nella quale 

l’Advisor Finanziario Indipendente ha, tra l’altro, confermato che, avendo svolto le attività di verifica di 

prassi, non sussistono relazioni economiche, patrimoniali e finanziarie tra Deloitte e:  

- BPER, (a) i soggetti che controllano BPER, le società controllate da BPER o soggette a comune 

controllo con BPER (congiuntamente, i “Soggetti Rilevanti BPER”), e (b) gli amministratori di BPER 

e dei Soggetti Rilevanti BPER, e  

- UnipolSai, (a) i soggetti che controllano UnipolSai, le società controllate da UnipolSai o soggette 

a comune controllo con UnipolSai (congiuntamente i “Soggetti Rilevanti UnipolSai”), e (b) gli 

amministratori di UnipolSai e dei Soggetti Rilevanti UnipolSai,  

aventi caratteristiche quantitative o qualitative tali da potersi considerare idonee a compromettere 

l’indipendenza e l’autonomia di giudizio di Deloitte ai fini dello svolgimento dell’incarico affidatole dal 

Comitato. 

Deloitte ha inoltre fornito al Comitato informazioni in merito alle attività dalla stessa svolte nell’ultimo 

triennio (periodo dal 1° giugno 2020 al 31 maggio 2023) e nell’esercizio in corso, riportanti i ricavi 

conseguiti dall’advisor per servizi di consulenza prestati alle società del Gruppo Unipol e del Gruppo 

BPER che, nel periodo di riferimento, non presentano un’incidenza significativa rispetto al 

corrispondente fatturato annuo complessivo. 

Inoltre, nella medesima riunione, il Comitato OPC ha ricevuto una preliminare illustrazione delle 

metodologie valutative individuate da Deloitte ai fini dello svolgimento dell’incarico e dell’espressione 

della fairness opinion.  

In data 18 luglio 2023, il Comitato ha ricevuto una preliminare rappresentazione (i) della situazione 

finanziaria di UnipolRental post Fusione, delle esigenze finanziarie per l’esercizio 2023 nonché talune 

indicazioni in merito all’indebitamento al 2027, stimato sulla base del Business Plan in corso di 

predisposizione alla data e delle proiezioni interne allo stesso collegate, (ii) dei termini essenziali del 

Finanziamento e (iii) delle risultanze preliminari dell’attività valutativa dell’Advisor Finanziario 

Indipendente. Nella medesima riunione, è stata altresì illustrata al Comitato la proposta di modifica 

della periodicità di calcolo e corresponsione degli interessi dei Finanziamenti Infragruppo da annuale 

a semestrale di cui al successivo paragrafo 6. 

Infine, in data 26 luglio 2023, il Comitato si è riunito per le determinazioni finali in ordine al rilascio 

del presente parere, previa conferma delle condizioni economiche precedentemente indicate ed analisi 

(i) dei principali elementi del Business Plan di UnipolRental, che sono oggetto di esame e di 

approvazione da parte del Consiglio di Amministrazione della Controllata in data odierna, (ii) del testo 

sostanzialmente definitivo del contratto di Finanziamento, nonché (iii) della fairness opinion rilasciata 

dall’Advisor Finanziario Indipendente attestante la congruità, da un punto di vista economico 

finanziario, del tasso di interesse del Finanziamento.  

 

5. Metodologie di valutazione dell’Advisor Finanziario Indipendente 

Si riporta di seguito una sintetica descrizione dell’approccio metodologico adottato da Deloitte, 

illustrato più nel dettaglio nella fairness opinion predisposta dal medesimo Advisor Finanziario 

Indipendente e allegata al presente parere (Allegato 1 - fairness opinion resa da Deloitte). 

Per quanto attiene all’analisi delle condizioni economiche (tasso di interesse) previste dal contratto di 

Finanziamento, Deloitte ha proceduto ad un benchmarking delle condizioni economiche di operazioni 

aventi ad oggetto strumenti con caratteristiche assimilabili al Finanziamento, finalizzato a identificare, 

ove possibile, tassi di interesse applicati su linee di finanziamenti corporate comparabili.  

In considerazione della difficoltà riscontrata nel reperimento di un set informativo sufficientemente 

rappresentativo, l’Advisor Finanziario Indipendente ha esaminato gli spread creditizi osservabili nel 

contesto di emissioni obbligazionarie, comparandoli allo spread creditizio previsto per il Finanziamento 
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in esame. A tal fine, sono stati presi a riferimento i valori di Asset Swap Spread quotati ed osservati sul 

mercato, per livello di seniority, data di scadenza e rating, al 21 luglio 2023. 

Sulla base delle emissioni comparabili selezionate, Deloitte ha quindi considerato il valore spot 

dell’Asset Swap Spread al 21 luglio 2023 e la media degli Asset Swap Spread, corrispondenti ad ogni 

emissione, relativa agli ultimi 3 mesi rispetto a tale data.  

Al fine di tener conto delle diverse maturity delle emissioni considerate nel panel, è stata poi condotta, 

per ciascun emittente, un’interpolazione degli spread sulla scadenza 4 anni, allineata alla scadenza del 

Finanziamento in esame. 

Nell’analisi, l’Advisor Finanziario Indipendente ha inoltre considerato il differente profilo di rischio 

sovrano dei paesi di riferimento degli emittenti selezionati (Francia, Germania e Olanda) rispetto 

all’Italia, apportando gli opportuni aggiustamenti. 

Infine, per tener conto del diverso profilo di liquidità delle emissioni obbligazionarie analizzate rispetto 

al Finanziamento, Deloitte ha considerato un “liquidity premium” compreso tra 10 bps e 30 bps. 

Dall’analisi condotta dall’Advisor Finanziario Indipendente è emerso un intervallo di valori dello spread 

creditizio compreso tra 153 bps e 220 bps. 

 

6. Modifica della periodicità di calcolo degli interessi dei Finanziamenti Infragruppo 

Per omogeneità con il Finanziamento e nell’ottica di efficientare la gestione della liquidità della 

Controllata, si prevede che la periodicità di calcolo e corresponsione degli interessi dei Finanziamenti 

Infragruppo passi da annuale a semestrale (la “Modifica ai Finanziamenti Infragruppo”), nella 

sostanziale invarianza degli aspetti economici, fermi restando tutti gli altri parametri, compresi il tasso 

di riferimento IRS 4 anni e il margine di 190 bps. 

 

7. Considerazioni e valutazioni del Comitato  

7.1 Interesse di UnipolSai  

Sulla base della documentazione esaminata con riferimento all’Operazione, nonché delle informazioni 

e dei chiarimenti acquisiti durante le riunioni, il Comitato ritiene che l’Operazione risulti funzionale al 

perseguimento dell’interesse sociale di UnipolSai. 

Il Comitato OPC osserva che: 

- il Finanziamento:  

- è volto a sostenere l’attività caratteristica di UnipolRental, in linea con il Business Plan 

della stessa, in continuità con il recente perfezionamento del Progetto NLT ed in 

conformità alla direttrice strategica “Beyond Insurance Enrichment”, nell’ambito 

dell’ecosistema “Mobility”, del Piano Industriale di Gruppo 2022-2024 “Opening New 

Ways”;  

- consente di impiegare in maniera remunerativa le giacenze di liquidità della Società in 

coerenza con le proprie politiche di investimento di medio-lungo periodo, nonché di 

gestione del proprio profilo di rischio, e 

- la Modifica ai Finanziamenti Infragruppo è diretta ad una più efficiente gestione della liquidità 

della Controllata, nella sostanziale invarianza degli aspetti economici sottesi ai contratti. 

Con riferimento alle analisi condotte da UnipolSai relativamente ai profili di gestione del rischio 

connessi all’Operazione, si rileva che la stessa determina un’esposizione al rischio di credito ed impatta 

sul rischio di liquidità. Sulla base delle analisi condotte dal Chief Risk Officer, la modifica del profilo di 

rischio di credito risulta coerente con gli obiettivi fissati nel “Risk Appetite Statement” approvato 

dall’organo amministrativo di UnipolSai e, con riferimento al rischio di liquidità, l’impatto sulle 

proiezioni di cassa risulta sostenibile e compatibile con gli obiettivi fissati nel “Risk Appetite Statement” 

medesimo. 
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7.2 Convenienza e correttezza sostanziale dell’Operazione e della Modifica ai Finanziamenti 

Infragruppo

Sotto il profilo della convenienza e correttezza sostanziale dell’Operazione, il Comitato OPC rileva 

quanto segue:

- il Comitato OPC, nella sua interezza, è stato coinvolto nella fase delle trattative e nella fase 

istruttoria, attraverso la ricezione di un flusso informativo completo e aggiornato nei termini 

sopra descritti al precedente paragrafo 4, in conformità a quanto prescritto dall’art. 9.1.1 della 

Procedura OPC;

- ai fini delle proprie valutazioni sulla correttezza sostanziale dell’Operazione, il Comitato OPC 

si è avvalso di Deloitte, primario advisor finanziario indipendente, del quale ha preliminarmente 

verificato la riconosciuta professionalità, competenza e indipendenza nonché l’assenza di 

conflitti di interesse in relazione all’Operazione;

- Deloitte ha ritenuto che, sulla base delle considerazioni esposte nella propria fairness opinion, 

e tenuto conto della natura, della portata e dei limiti del proprio lavoro, della documentazione 

analizzata e dei risultati emersi dalle analisi sopradescritte, “il tasso di interesse del 

Finanziamento, come sopra definito, sia congruo da un punto di vista economico finanziario”; 

- la convenienza dell’Operazione, nei termini descritti al precedente paragrafo 2, risulta 

comprovata da motivazioni strategiche e industriali coerenti con i piani strategici di UnipolSai

e della Controllata e funzionali al raggiungimento degli obiettivi ad essi sottesi.

Per quanto attiene alla Modifica ai Finanziamenti Infragruppo, la stessa risulta finalizzata ad efficientare

la gestione della liquidità della Controllata, nella sostanziale invarianza degli aspetti economici.

8. Conclusioni

In considerazione di tutto quanto precede, il Comitato OPC, ai sensi dell’art. 9.1.6 della Procedura OPC, 

esprime, all’unanimità, il proprio parere favorevole sull’interesse di UnipolSai al compimento 

dell’Operazione nonché alla Modifica ai Finanziamenti Infragruppo e sulla convenienza e correttezza 

sostanziale delle relative condizioni.

Il presente parere assume e presuppone che le informazioni e i documenti esaminati ai fini del suo 

rilascio non subiscano modificazioni sostanziali e che non emergano elementi nuovi o ulteriori che, se 

noti alla data odierna, sarebbero idonei a incidere sulle valutazioni cui è stato chiamato il Comitato 

OPC.

Bologna, 26 luglio 2023

Per il Comitato per le Operazioni con Parti Correlate

Il Presidente

(Antonio Rizzi)

---------------------------

Allegati: Fairness opinion Deloitte

(Antonio Rizzi)

------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------
















