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di Stefania Peveraro

el 2012 sono stati
conclusi 71 deal di
private equity, in
calo dagli 85 del
2011. Lo ha cal-
colato l'osservatorio Private
Equity Monitor dell’'Univer-
sita di Castellanza, che pero
tiene conto soltanto delle ope-
razioni delle quali & stato
siglato il closing. Se si consi-
derassero anche le operazioni
annunciate e che invece ver-
ranno chiuse 'anno prossimo,
ce ne sarebbe almeno un’altra
decina da aggiungere alla li-
sta: da Metroweb e Hera per
il Fondo Strategico, a Fnac per
Orlando Italy, fino ad Avio per
GE, a Marazzi per Mohwka, a
Marecolin per Pai Partners e a
Marsilli, ultimo investimento
del Fondo Italiano annunciato
lo scorso venerdi 28 dicembre.
Mentre ci sono in pipeline
Cerved e Octo Telematics. Ma
resta la sensazione che in re-
alta si faccia molta fatica a
portare a termine le operazio-
ni di private equity.
«E sarebbe stato ancora
peggio senza le operazioni
concluse dal Fondo Italiano
d’Investimento e da F2i, che
da soli hanno fatto il 25% del
mercato per numero di de-
al», commenta Roberto Del
Giudice, vicepresidente del
Pem. «D’altra parte con que-
sta crisi il lavoro dei fondi si &
concentrato sulle societa par-
tecipate, per tenere a galla
quelle piu in difficolta e per
lavorare all'internazionalizza-
zione di quelle sane». Certo, si
tratta di un compito non faci-
le, perche, sottolinea Giovanni
Calia partner di Lek, «per svi-
luppare il business all’estero
ci vogliono le competenze giu-
ste. Che pero costano care. E
anche quando ¢’¢ un fondo nel
capitale, non si puo impegna-
re la gran parte dell’equity
iniettato per pagare gli stipen-
di di supermanager a tempo
indeterminato. Da qui I'impor-
tanza dei temporary manager
o0 ancora di piu dei consulenti
di direzione con i quali accom-
pagnarsi per due-tre anni».

Tornando al basso numero
di operazioni concluse nell’an-
no, una delle ragioni, secondo
Umberto Nobile, partner di
Ernst & Young Transaction
Advisory, risiede nel fatto che
«rispetto all’anno scorso nel
2012 sono abortite molte pit
operazioni, anche in fase di due
diligence avanzata. Spesso per
la difficolta di chiudere gap di
prezzo anche molto piccoli. Ma
a volte il problema sta a mon-
te, cioé nel grado di conoscenza
del settore da parte dei fondi.
Piu nel dettaglio si conosce il
settore e piu si & in grado di
valutare la societa target e di
dialogare con il venditore per
trovare un punto d’incontro.
Per questo ritengo che abbia

Nel 2012 sono state chiuse 71 operazioni contro le 85
del 2011, secondo il Private Equity Monitor. Che pero non tiene conto
di alcuni grandi deal annunciati da poco e che si chiuderanno nel 2013

Anno di magra per 1 fondi

TUTTE LE OPERAZIONI DI PRIVATE EQUITY DEL 2012

In milioni di euro Societa Investitori Capitale ~ Quota  Fatturato
target investito  di capitale 2011
Gennaio Gruppo AllSystem Private Equity Partners Sgr 18 30% 104,8
Febbraio Tower Light Ambienta Sgr 13,5 82% 299
Febbraio Pianoforte Holding (1) Intesa Sanpaolo 40 10% 2824
Marzo IVS Group Made in Italy 1 150 40% 264,6
Marzo Bellco Montezemolo & Partners Sgr 60 100% 108
Marzo Spirale group Ersel Investment Club, B. Group - 73% 22,7
Marzo Selecta Italia (Via Ivs Gr.) Made in Italy 1 - 100% 12
Marzo Essedue Assietta Private Equity Sgr 100% 10
Marzo Handle Italia (Oro Cash) Progressio Sgr, J. Hirsh & Co. - 70% 200
Marzo Corvallis Holding Nem Sgr 51 44% 456
Marzo Fast Service (Via Ivs Gr.) Made in Italy 1 33 70% 8,0
. . Clessidra (80%), Private Equity P. (7,5%), o
Aprile Eutcals Idea Capital (7,5%), Mandarin (5%) 100% | 214
Aprile Pamfood Assietta Private Equity Sgr - 90% 6,8
Aprile Tucano Urbano Consilium Sgr 12 75% 13,5
Aprile Farmol Fondo Italiano d'Investimento Sgr 11,3 - 45,1
Aprile Angelantoni Test Tech. Fondo Italiano d'Investimento Sgr 8 35% 61,3
Aprile Svas Biosana Imi Fondi chiusi Sgr 6 21% 47
Maggio Domotecnica Idea Capital Funds 2 48% 5,6
Maggio Lo Scoiattolo Quadrivio Sgr - 40% 24,2
Maggio Extrabanca Sator 17 39% -
Maggio Kedrion Fondo Strategico Italiano - 19% 2773
Aprile Labomar Fondo Italiano d’Investimento Sgr 3,0 30% 16,7
Giugno Agritech (2) Yarpa Investimenti Sgr, Lbo France - 100% 48,8
Giugno Bitolea Clessidra Sgr - 80% 115
Giugno Gia Efibanca Palladio Finanziaria Sgr 43 68% 10,8
Giugno Novotema Axa Private Equity - 82% 28,7
Giugno Era Alcedo Sgr 10 68% 32,7
Giugno Gen. Medical Merate (Gmm) Fondo Italiano d'Investimento Sgr 13 29% 68,3
Giugno Boccaccini (L'Autre Chose) Dgpa Sgr 8 55% 19
Giugno Chili-TV Antares Private Equity - 15% -
Luglio Light Force (Twin Set) Carlyle Group - 2% 103
Luglio Goccia di Carnia AVM Group - 100% 19
Luglio Emarc Fondo Italiano d'Investimento Sgr 10 30% 139
Luglio Imago Technologies (3) Fondo Italiano d'Investimento Sgr 5 21% 15,3
Luglio lzo Yarpa Investimenti Sgr 5 100% 16,9
Luglio Miraglio Star Capital Sgr - 70% 79
Luglio Assicom 21 Investimenti - 50% 33
Luglio Limoni Orlando ltaly, Bridgepoint Capital 40 50% 323,1
Luglio Visiant Contact Overseas Indusries Spa - 100% 57,8
Agosto Blumen IGI Sgr, Imi Fondi Chiusi Sgr - 100% 23
Agosto Mape Fondo Italiano d'Investimento Sgr 10 30% 70,6
Agosto Virosac Alto Partners, Dvr&C Pe (20%) - 100% 28
Agosto Dimms Control Xenon Private Equity 6,6 37% 1,5
Agosto Blue Line Project Xenon Private Equity 37,5 40% 93
Agosto Cigierre L Capital Man., Paladin Capital Part. - 33% 46,5
Agosto Seri Industrial Imi Fondi Chiusi Sgr 20% 67,8
Agosto Sasternet F2i - 85% 48
Agosto Luneur Park Hat 2,4 25% -
Settembre Megadyne Fondo Italiano d'Investimento Sgr 20 14% 182,4
Settembre Gb-Gearboxes Palladio Finanziaria 5 100% 13,1
Settembre Limacorporate Axa Pe (66%), Imi F. Chiusi Sgr (15%) - 81% 116,4
Settembre Bruni Glass Axa Private Equity 70% 107,8
Settembre Matica System Xenon Private Equity - 40% 45
Ottobre SeSa Made in Italy 1 16 16% 745,7
Ottobre Zen Fonderie Overseas Indusries 10 65% 30
Ottobre Juicebar Antares Private Equity 1,5 35% 3
Ottobre Marcolin PAI Partners 207 78% 2241
Novembre Kiian Wise Sgr, Alcedo Sgr 27 100% 43,3
Novembre Suba Seeds Quadrivio Sgr - 52% 46
Novembre Monviso PM & Partners - - 25,7
Novembre Tattile Ambienta Sgr 15 70% 15
Novembre Team Ambiente (4) Fondo Italiano Investim. Sgr, Xenon Pe 14,3 100% 28,8
Novembre Biolchim Wise Sgr - 100% 38
Novembre Fnac Orlando ltaly - 157
Novembre DocFlow Orizzonte Sgr - 40% 78
Dicembre Trm (5) F2i, Iren ambiente 126 80% -
Dicembre ~ Objectway Finan. Software Futurimpresa Sgr 10 30% 241
Dicembre Mesgo Fondo Italiano d'Investimento Sgr 8 - 33,5
Dicembre Grafiche pizzi HAT 1,1 20% 8,1
Dicembre Turbocoating Fondo Italiano Investim. Sgr. 2 420
Group E. de Rotschild inv. Part.
Dicembre Tecnam Fondo Italiano d'Investimento Sgr 6,5 -

(1) Yamamay + Carpisa + Jaked (2) Via Lanterna Alimentari (3) Antares Vision (4) Via Eco Eridania (5) Trattam. Rifuti Metropolitani

Fonte: www.privateequitymonitor.it
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sempre pil senso la specializ-
zazione, anche in Italia».

Detto questo, un nuovo metodo
di caccia ai deal & quello che gli
anglosassoni hanno battezzato
loan to own (concedere credi-
to per possedere 'azienda). «I
portafogli delle banche sono
pieni di crediti verso impre-
se che negli ultimi anni sono
stati ristrutturati e per i qua-
li poi successivamente sono
stati nuovamente rinegoziate
condizioni e scadenze, a fron-
te di aumenti significativi di
spread, che adesso stanno nuo-
vamente mettendo in difficolta
quelle stesse aziende», sotto-
linea Mirco Dilda, partner di
Argos Soditic, che continua:
«Questi crediti sono stati gia
oggetto di svalutazione sui li-
bri delle banche. La situazione
diventa quindi interessan-
te per un private equity che
potrebbe accordarsi con una
banca estera, perche rilevi il
credito dalla banca italiana al
nominale gia svalutato».

E a proposito di banche ita-
liane, per i noti motivi che
hanno a che fare con le nuo-
ve norme di vigilanza, sono
sempre meno interessate a
investire in fondi di priva-
te equity, che quindi devono
ampliare la platea degli inve-
stitori, cercando soprattutto
interlocutori stranieri, che so-
no ancora scettici sull'ltalia.
«Ma in generale vale il fatto
che, se il fondo sa investire in
societa con una buona fetta di
export, allora gli investitori
li porta a casa», commentano
Davide Proverbio ed Emidio
Cacciapuoti, partner di SJ
Berwin, studio legale inter-
nazionale specializzato anche
nella strutturazione di fondi
di private equity. Aggiungono
Proverbio e Cacciapuoti:
«Certo, a fronte del coinvol-
gimento di investitori esteri,
spesso aumenta la richiesta
per strutture internaziona-
li alternative. Il format tipico
per i fondi Italiani e il fondo
chiuso, gestito da una sgr spa,
che perd oggi & veicolo piutto-
sto costoso. Con il recepimento
della nuova direttiva Ue sugli
Alternative Investment Fund
Managers, previsto nel 2013,
ci sara tuttavia la possibilita
di gestire un fondo chiuso con
una societa di gestione costi-
tuita e soggetta a vigilanza in
un’altra giurisdizione europea.
E la direttiva, studiata per i
fondi di dimensioni superiori
ai 500 milioni di euro, potra
essere applicata anche a fondi
pit piceoli, se lo desiderano».
(riproduzione riservata)




QUANTO INCIDONO | GRANDI GRUPPI SUI 364,1 MILIARDI DI CAPITALIZZAZIONE DI PIAZZA AFFARI

Credito Valtellinese 0,11%

Cabassi 0,02%

Comuni Torino e Genova 0,13%
Caltagirone 0,15%
Colaninno 0,20%

Monti Riffeser 0,02%

Mazzaro Canio Giovanni -

Res 0,22% |

PP
Credem 0,30% i

Comuni di Milano e Brescia 0,30%

Banca Pop di Sondrio 0,30%
Pesenti 0,31%

Banca Pop di Milano 0,33%
Carlo De Benedetti 0,35%

De’ Longhi 0,39%%

Berlusconi
0,60%

Banca Pop Emilia Romagna 0,40%

Unipol 0,61%

Gavio 0,51%%

Banco Popolare 0,68%

Monte Paschi Siena 0,57%

Ubi Banca 0,70%

Della Valle 0,71%

De Agostini  0,75%

Tronchetti Provera 1,04%

Benetton 2,53%

Telecom 2,89%

Del Vecchio 3,42%

Agnelli 4,33%

Capitalizzaz. ~ Var.

Capitalizzaz. ~ Var.

Capitalizzaz. ~ Var.

Tesoro dello Stato 31,9%

Mediobanca-Generali 5,97%

Capitalizzaz. ~ Var.

201mndi€ % 201mndi€ % 201 mndi€ % 201imndi€ %
EIET Jios2 297 : Caltagirone Editore 08 104 ; CETTSTIVCHIIIN 3200 505 ; Telecom italia Media 23 44
Exor 3.043 221 Cementir Holding 259 22 Marcolin 263 336 : Telecom ltalia Media Rsp 1 271
Exor Prv 1.293 19,7 Vianini Industria 30 20,7 ¢ Tod's 2937 522
Exor Rsp 154 304 : Vianini Lavori 13 75 [iaa2t6 26
Fiat 4789 235 T [Z5 215 ; AnsaldosTs 130 255
Fiat Industrial 10098 395 [se2 264 ; AutostrTomi 695 55 i BonFerraresi w82
Juventus FC 214 -29,9 636  -35,1 Sias 1624 296 Enel 30.053 1,7
Cofide 283 29,4 Enel Green Power 7075 -12.3
[0 41 i Espresso B 202 [%985 187 i Eni 67378 51
Banco Popolare 2.231 26,5 M&C 81 -143 Banca Generali 1447 800 Finmeccanica 2.528 53,0
Cr Bergamasco 864  -286 : Sogefi 225 09 : Generali 21516 188 : Saipem 12982 -104
Mediobanca 4,021 50 Saipem Rev 5 15,7
B P Emilia Romagna 1.745 W Immsi 153 -20,2 .: 9,9 STMicroelectronics 4,867 15,9
B Sardegna Rsp 48 2,5 Piaggio 750 10,9 : Monrif -1,6 Terna 6.086 16,3
Poligrafici Editoriale 3B 124
Atiantia 916 232 | Acque Potabil 85 Camfin 06 g
Autogill 2208 151 } lren 55 066 ;LB 132 70 : PirelieC. 416 30
Autos Meridionali 72 -0,2 Italcementi 758 6,1 Pirelli e C. Rsp 69 278
EXZET (3355 411 : talcementiRsp 22 80 ! Prelios 8 01
.: 11 DeaCapital M7 23 |} Italmobiliare 283 125
Ei Towers 171,1 : Lottomatica 2978 490 : ltalmobiliare Rsp 130 195 m .E 1178
Mediaset 1876  -257 Fondiaria Sai 875 49,2
Mondadori PCOECR O LonGH | .E PR rcs 0 .: 824 : FondiariaSaiRsp 100 279
Delclima -32,2 ¢ Dada 443 Fondiaria Sai Rsp B 48 33,3
.: -3,6 De'Longhi 1646 782 : Rcs Mediagroup 926 870 Milano Ass 583 40,9
Bastogi -12,9 Res Mediagroup Rsp 17 16,3 Milano Ass Rsp 38 103,2
Brioschi FEREPIR] oeL veccio YN Premafin 53 83
Beni Stabil 2 00 S I 8070 160 : unipo 675
[ 75 : Luxottica Group 14611 441 } Telecom Halia 9224 -173 | Unipolp 365
Caltagirone 138  -173 Telecom Italia Rsp 3622 132




Valori in euro

Quotazioni Variazione su
27 dic 2012 30 dic 2011

TUTTO IL LISTINO DALLA A ALLA ZETA NEL 2012

Quotazioni Variazione su
27 dic 2012 30 dic 2011

Quotazioni Variazione su
27 dic 2012 30 dic 2011

Quotazioni Variazione su
27 dic 2012 30 dic 2011

A2A 0,4386 -39,6 CICCOLELLA 0,2999 -32 INDESIT RSP 53 371 PRYSMIAN 15,11 575
ACEA 4,664 -4,6 CIR 0,8015 -352 INDUSTRIA E INNOVAZIONE 1,44 -20,0
ACEGAS-APS 527 60,8 CLASS EDITORI 0,2161 -153 INTEK GROUP 0,331 9.1 RATTI 1,95 18,1
ACOTEL GROUP 23,51 20,6 COBRA 0,3315 76 INTEK GROUP RSP 0,3502 26,9 RCF GROUP 0,6465 0,1
ACQUE POTABILI 0,7755 85 COFIDE 0,3933 294 INTERPUMP 5,845 125 RCS MEDIAGROUP 1,264 870
ACSM-AGAM 0,616 53 COGEME SET 0,048 -4,0 INTESA SANPAOLO 1,313 1,5 RCS MEDIAGROUP RSP 0,57 16,3
AEDES 0,0576 5,7 COMPAGNIA DELLA RUOTA 0,92 -8,0 INTESA SANPAOLO RSP 1,06 10,0 RDB 0,054 -87.9
AEFFE 0,555 55 CONAFI PRESTITO"! 0,623 32 INVEST E SVILUPPO 0,0396 -479 RECORDATI 6,955 245
AEROPORTO DI FIRENZE 10,29 30 CR BERGAMASCO 13,99 -28,6 IRCE 1,408 -23,9 RENO DE MEDICI 0,1297 -8.0
AION RENEWABLES 0,5325 -66,5 CRVALTELLINESE 1,173 -33,0 IREN 0,4614 -36,6 REPLY 20,99 30,9
ALERION 3,64 -11,9 CREDEM 4,148 50,8 ISAGRO 2,13 -14,7 RETELIT 0,4865 39,2
AMBROMOBILIARE 8,03 71 CRESPI 0,0263 64 ITWAY 1,205 21 RICCHETTI 0,1784 6.8
AMPLIFON 3,754 14,7 CSP INTERNATIONAL 0,9695 311 ITALCEMENTI 4,278 -6,1 RICHARD GINORI 1735 0,0698 70,3
ANSALDO STS 7,065 9.8 ITALCEMENTI RSP 2,106 8,0 RISANAMENTO 0,1695 94,8
ANTICHI PELLETTIERI 0,1848 8,7 DADA 3,07 443 ITALMOBILIARE 12,74 -12,5 ROMAAS. 0,5045 55
ARENA 0,0055 -1.8 DAMIANI 0,92 0,1 ITALMOBILIARE RSP 7,925 -19,5 ROSSS 0,966 226
ASCOPIAVE 1,277 55 D'AMICO 0,3191 -22,4 IVS GROUP 7,725 2,2
ASTALDI 5,035 1,7 DANIELI & C 22,13 35,7 SABAF 838 21,4
ATLANTIA 13,82 173 DANIELI & C RSP 12,81 55,4 JUVENTUS FC 0,2122 -299 SADI SERVIZI INDUSTR 0,2497 20,2
AUTOGRILL 8,68 15,1 DATALOGIC 6,545 13,8 SAES GETTERS 6,85 2,9
AUTOS MERIDIONALI 16,5 02 DEA CAPITAL 1,36 23 K.R.ENERGY 0,839 -55,8 SAES GETTERS RSP 56 40,1
AUTOSTRTO-MI 7,895 55 DELCLIMA 0,662 18 KINEXIA 1,018 07 SAFILO GROUP 6,695 371
AZIMUT 10,86 81,8 DE'LONGHI 11,01 782 SAIPEM 29,42 -10.4
DIASORIN 30,61 614 LA DORIA 1,7 3,0 SAIPEM RCV 35 16,7
B CARIGE 0,771 -479 DIGITAL BROS 1,246 -16 LANDI RENZO 1,5 229 SALVATORE FERRAGAMO 16,89 65,9
B CARIGE RSP 1,24 -36,1 DMAIL GROUP 2,05 -68,9 LAZIOS.S. 0,455 24 SARAS 1,005 40
B DESIO BRIA RNC 1,92 -18,0 LE BUONE SOCIETA' 0,2027 -18,9 SAT 8,445 -76
B DESIO E BRIANZA 1,95 -34.3 EDISON RSP 0,88 9.1 LOTTOMATICA 1728 488 SAVE 781 245
BIFIS 5,535 38,4 EEMS 0,3181 -49,0 LUXOTTICA GROUP 30,96 27 SCREEN SERVICE 0,156 -68,1
B INTERMOBILIARE 1,965 -29,6 EITOWERS 20,39 85 SEAT PAGINE GIALLE 0,0046 815
B M.PASCHI SIENA 0,2242 -11,0 ELEN 15,58 55,8 M&C 0,1718 -143 SEAT PAGINE GIALLE RSP 1,2 18,2
B P DI SONDRIO 4,442 -285 ELICA 1,005 294 MADE IN ITALY 1 10,05 47 SERVIZI ITALIA 3,298 88
B P EMILIA ROMAGNA 5,245 52 EMAK 0,544 10,8 MAIRE TECNIMONT 0,4103 -58,6 SIAS 714 29,6
B POP ETRURIA E LAZIO 0,551 -50,9 ENEL 3,196 1,7 MARCOLIN 4,238 336 SINTESI 0,1045 7
B POP MILANO 0,4561 48,8 ENEL GREEN POWER 1,415 -12,3 MARR 7,725 20,8 SNAI 0,5535 72,1
B POP SPOLETO 1,692 5.1 ENERVIT 2,07 9.0 MEDIACONTECH 13 -10,3 SNAM 3,522 34
B PROFILO 0,245 0,0 ENGINEERING 25,15 13,4 MEDIASET 1,588 25,7 SOFTEC 17,76 11,0
B SANTANDER 6,08 4.1 ENI 18,54 158 MEDIOBANCA 4,67 50 SOGEFI 1,929 -1,0
B SARDEGNA RSP 7215 25 ERG 7,795 -1,2 MEDIOLANUM 3,848 279 SOL 3,984 28
B&C SPEAKERS 3,05 50 ERGYCAPITAL 0,134 -50,6 MERIDIANA FLY 0,56 -59,5 SOPAF 0,0073 62,0
BANCA GENERALI 12,83 782 ESPRESSO 0,8685 203 MERIDIE 0,073 215 SORIN 1,695 43,0
BANCO POPOLARE 1,265 26,5 ESPRINET 3,358 283 METHORIOS CAPITAL 0,612 -174 STEFANEL 0,4069 344
BASICNET 1,36 -36,0 EUKEDOS 0,564 93,1 MID INDUSTRY CAPITAL 6,465 20,0 STEFANEL RSP 1675 0,0
BASTOGI 0,836 -12,9 EUROTECH 1,097 -16,3 MILANO ASS 0,3165 409 STMICROELECTRONICS 5,345 159
BB BIOTECH 73 431 EXOR 18,99 221 MILANO ASS RSP 0,3688 103,2
BCA FINNAT 0,277 38 EXOR PRV 16,83 19,7 MITTEL 1,274 24,2 TAMBURI 1,494 07
BEETEAM 0,1751 -41,6 EXOR RSP 16,83 304 MOLMED 0,426 -10,6 TAS 0,53 10,4
BEGHELLI 0,3437 23,5 EXPRIVIA 0,625 55 MONDADORI 1,13 -16,5 TBS GROUP 0,81 -16,0
BENI STABILI 0,45 30,1 MONDO TV 0,583 283 TELECOM ITALIA 0,6875 -173
BEST UNION COMPANY 0,8745 21,9 FALCK RENEWABLES 0,9725 14,5 MONRIF 0,2837 -1,6 TELECOM ITALIA RSP 0,601 -13,2
BIALETTI INDUSTRIE 0,185 275 FIAT 3,83 79 MONTEFIBRE 0,0685 -372 TELECOM ITALIA MEDIA 0,1541 -44
BIANCAMANO 0,6685 -50,3 FIAT INDUSTRIAL 8,26 247 MONTEFIBRE RSP 0,1818 -6.5 TELECOM ITALIA MEDIARSF _ 0,22 271
BIESSE 2,466 -13,7 FIDIA 2,32 -16,9 MOVIEMAX 0,0845 -60,1 TENARIS 15,82 108
BIOERA 0,2673 -38,6 FIERA MILANO 4,04 132 MUTUIONLINE 3,218 -5,6 TERNA 3,028 16,3
BOERO 20,59 2,0 FINMECCANICA 4,372 53,0 TERNIENERGIA 2,09 -14,3
BOLZONI 2,058 78 FINTEL ENERGIA GROUP 1,72 -16,0 NEUROSOFT 0,167 84 TESMEC 0,4582 21,1
BON FERRARESI 3591 83,2 FIRST CAPITAL 0,615 -19.3 NICE 2,666 1,6 TISCALI 0,0387 14,2
BORGOSESIA 0,725 -16,7 FNM 0,2032 226 NOEMALIFE 31 -31,0 TOD'S 95,95 52,2
BORGOSESIA RSP 0,97 26,4 FONDIARIA SAI 0,95 -40,5 NOVA RE 1 -83 TREVI 4,05 -176
BREMBO 98 48,0 FONDIARIA SAI RSP 78,7 12689,0 TXT E-SOLUTIONS 6,27 475
BRIOSCHI 0,082 -1,2 FONDIARIA SAI RSP B 0,676 0,0 OLIDATA 0,266 -8,0
BRUNELLO CUCINELLI 13,31 14,7 FULLSIX 1,93 -12,6 UBI BANCA 3,524 1.3
BUZZ| UNICEM 10,6 56,8 PANARIAGROUP 1,08 10,7 UNICREDIT 3,746 -4
BUZZI UNICEM RSP 5,18 524 GABETTI 0,0555 10,6 UNICREDIT RSP 8,72 228
GAS PLUS 4,962 02 PARMALAT 1,765 423 UNIONE ALBERGHI ITALIANI _ 0,062 -65,2
CADIT 4,046 257 GEFRAN 2,7 -45 PIAGGIO 2,016 109 UNIPOL 1,52 -69,5
CAIRO COMMUNICATION 2,486 -1,4 GEMINA 1,058 74 PIERREL 0,6195 -31,2 UNIPOL P 1,333 -672
CALEFFI 1,43 94 GEMINA RSP 0,97 19,0 PININFARINA 3,01 59
CALTAGIRONE 1,15 -173 GENERALI 13,82 18,8 PIQUADRO 1,567 16 VALSOIA 3,83 43
CALTAGIRONE EDITORE 0,86 -104 GEOX 2,192 1.1 PIRELLIE C. 8,715 34,0 VIANINI INDUSTRIA 0,999 -20,7
CAMFIN 0,544 141,2 PIRELLI E C. RSP 5,65 278 VIANINI LAVORI 3,05 =75
CAMPARI 5,785 124 HERA 1,23 15 PMS 18 24,6 VITA SOCIETA EDITORIALE 0,22 -39,7
CAPE LIVE 0,0496 23,7 POLIGRAFICA S.FAUSTINO 3,83 -4.1 VITTORIA ASS 4,85 61,7
CARRARO 2,156 459 | GRANDI VIAGGI 0,385 438 POLIGRAFICI EDITORIALE 0,2674 12,4 VRWAY COMMUNICATION 1,537 75,0
CATTOLICA ASSICURAZIONI 1,74 -18,7 I1GD 0,83 26,0 POLIGRAFICI PRINTING 0,34 277
cbc 0,3825 -58,9 IKF 0,096 -81,8 POLTRONA FRAU 0,968 104 YOOX 18 415
CELL THERAPEUTICS 0,985 -76,8 IL SOLE 24 ORE 0,53 24,7 PRAMAC 0,1868 770
CEMBRE 6,455 18,4 IMA 14,4 89 PRELIOS 0,0825 0,1 ZIGNAGO VETRO 4,51 10,1
CEMENTIR HOLDING 1,625 22 IMMSI 0,4469 -20,2 PREMAFIN 0,1284 -83 ZUCCHI 0,084 24,7
CENTRALE DEL LATTETO 1,49 -13,9 IMPREGILO 3,558 489 PREMUDA 0,2452 -56,3 ZUCCHI RSP 0,186 25,0
CHL 0,0589 -194 IMPREGILO RSP 12,99 78,7 PRIMA INDUSTRIE 8,85 331
CIA 0,242 5,7 INDESIT 5,86 578 PRIMI SUI MOTORI 25 0,0

COME S| LEGGONO GRAFICI E CLASSIFICHE DEL DOSSIER ANNUALE

CHIHA BATTUTTO IL SUO INDICE

Per ogni settore merceologico della borsa e per ogni
comparto omogeneo ¢ stata elaborata una classifica
che evidenzia la differenza di performance rispetto
allandamento del settore di riferimento Dj MF Stoxx, lo
stesso adottato per le classifiche delle azioni Usa ed

Europa.

PERFORMANCE ANNUA (TOTAL RETURN)

E il rendimento complessivo di un titolo obbligazionario o
di un fondo di investimento, dato da due componenti: la
variazione pura e semplice del prezzo trale due date e la
quota di utili distribuita sotto forma di cedola del
dividendo. ll prezzo di confronto & rettificato in caso di
split o altre operazioni sul capitale che ne abbiano

compromesso omogeneita dellandamento.

INDICE STOCASTICO

Lindicatore statistico stocastico misura la posizione del
prezzo corrente del titolo in rapporto all'intervallo tra i
minimo e il massimo di periodo. Il valore zero indica che il
fitolo & sul prezzo minimo, il valore 100 il prezzo massimo
delf'anno visto che lntervallo di consistenza del titolo &
misurato da zero a 100. Oltre segna un nuovo massimo.

VOLATILITA

E lindice del rischio piti utilizzato per valutare i fondi di
investimento. Se rapportato a un rendimento (0
performance)di pari entita descrive la maggiore
tendenza del portafoglio a subire perdite ma anche a
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realizzare guadagni in situazioni di mercato instabili e
oscillatorie. E misurato su 50 settimane di osservazioni.

PERIODO

Perle azioni italiane le due date a confronto sono i prezzi
diriferimento del 28 dicembre 2007 e del 28 dicembre
2008. Per le azioni americane le due date a confronto
sono i prezzi del 27 dicembre 2007 e del 27 dicembre
2008. Perifondi di investimento e le sicav le
performance sono calcolate con i dati disponibili il 21

dicembre 2006.

OBBLIGAZIONI ETITOLI DI STATO
I rendimento totale annuo al lordo delle ritenute fiscali
tiene conto, oltre che delle variazioni di prezzo, anche

delle cedole eventualmente maturate e del rateo
maturato su quelle ancora da staccare.

COVERED WARRANT

Latabella riprende le migliori emissioni per volumi
trattati. Vista la limitata durata della maggior parte di
esse la performance 2008 é riferita al periodo che va
dalla data di emissione fino al 27 dicembre 2008.

GRAFICO

La curva dei prezzi descrive 'andamento nel corso
del"anno deltitolo (del fondo diinvestimento o
dellindice di borsa) basato su rilevazioni giornaliere.
Accanto la curva della media mobile delle ultime 21

osservazioni.




