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IL MILIARDARIO CANADESE LAWRENCE STROLL
VENDE UNA QUOTA DI MINORANZA NEL TEAM
ASTON MARTIN DI FORMULA 1 AL PRIVATE EQUITY
STATUNITENSE ARCTOS PARTNERS, SULLE BASE
DI UN ENTERPRISE VALUE DEL 100%

DI UN MILIARDO DI STERLINE. Leggiurro

PRIVATE DEBT
I numeridel Reportdi BeBeez

Soltanto poco meno di 200 milioni di euro raccolti in 32 round. E' il bilancio in sordina dell'attivita di
1 9 8 fundraising delle startup e scaleup fintech di matrice italiana da inizio anno a oggi, mappato da BeBeez

Private Data dopo che il 2022 sij era invece chiuso con una raccolta di 1,049 miliardi di euro, spalmata
su 28 round raccolti da 26 societa (si veda qui il Report Fintech Venture Capital 2022 di BeBeez),
in aumento dai 900 milioni mappati in tutto il 2021, quando si era registrato un vero e proprio boom
MLN EURU rispetto ai 247 milioni del 2020 (si veda qui il Report Fintech 2021 di BeBeez). La frenata nella
E"il valore | raccoltadelle fintech siinserisce peraltro in un quadro comune a tutti i settori. Il Report 10 mesi di
dei round di | venture capital 2023 di BeBeez, infatti, pubblicato a inizio mese ha mappato 264 round di venture
\/C ne| | capitalannunciatida inizio anno e sino a fine ottobre da startup o scaleup di matrice italiana per un
fintech totale Qi poco piFl di.urli miligrqo di euro, una cifra rag_giunta soltapto grazig auna fortg accelerazione
italiano da dell'attivita negli ultimi mesi, visto che i primi sei mesi dell’anno si erano chiusi con soli 175 round
S annunciati per poco pit di 541 milioni di euro di raccolta (si veda gui il Report Venture Capital 6 mesi
Inizio 2023 2023 di BeBeez). Detto questo, resta ancora molto lontano il dato di raccolta dell'intero 2022, quando
gliinvestimenti in round di venture capital italiani si erano attestati a 2,57 miliardi di euro complessivi,
spalmati su 339 deal (si veda qui il Report Venture Capital 2022 di BeBeez). Leggi tutto

31 1,049 MLD EURO 900 MLD EURD

E'il numero Sono stati i capitali raccolti Era stata
dei round di VC nel fintech dalle startup fintech la raccolta delle fintech
italiano da inizio 2023 italiane nel 2022 italiane nel 2021
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https://bebeez.it/private-equity-breakfast/notizie-da-aston-martin-arctos-partners-hsbc-asset-management-blackrock-eqs-group-thoma-bravo-hig-capital-tencent-kakao-mobility-corp/
http://www.privatedata.bebeez.it/
http://www.privatedata.bebeez.it/
https://bebeez.it/report/lintermediato-delle-piattaforme-fintech-vola-a-oltre-52-mld-euro-nel-2022-e-arriva-a-143-mld-dallavvio-del-mercato-ma-e-ancora-poco-in-ottica-di-sistema-il-report-di-bebeez/
https://bebeez.it/report/fintech-startup-e-scaleup-di-matrice-italiana-hanno-raccolto-oltre-900-mln-euro-nel-2021-dai-247-mln-del-2020-il-report-di-bebeez/
https://bebeez.it/report/venture-capital-in-6-mesi-meno-di-600-mln-euro-di-investimenti-ma-il-trend-e-in-miglioramento-il-report-di-bebeez/
https://bebeez.it/report/venture-capital-in-6-mesi-meno-di-600-mln-euro-di-investimenti-ma-il-trend-e-in-miglioramento-il-report-di-bebeez/
https://bebeez.it/report/venture-capital-in-calo-e-super-concentrato-in-italia-nel-2022-solo-36-round-hanno-raccolto-22-mld-euro-su-un-totale-di-358-rounde-257-mld-dai-29-mld-del-2021-il-report-di-bebeez/
https://bebeez.it/report/venture-capital-in-calo-e-super-concentrato-in-italia-nel-2022-solo-36-round-hanno-raccolto-22-mld-euro-su-un-totale-di-358-rounde-257-mld-dai-29-mld-del-2021-il-report-di-bebeez/
https://bebeez.it/report/fintech-cresce-lma-sulle-startup-di-matrice-italiana-e-aumenta-lintermediato-delle-piattaforme-ma-la-raccolta-di-venture-capital-langue-meno-di-200-mln-euro-in-32-round-da-inizio-anno-il-repo
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Ecco come Si cresce
in un mercato difficile

SEMPRE PIU IMPRENDITORI SCELGONO

DI USCIRE DALLA BORSA AIUTATI DAL PRIVATE

EQUITY, CHE DA PARTE SUA E ALLE PRESE
CON UNA RACCOLTA COMPLICATA.

Leggi

online

tuttii numeri
di BeBeez
Magazine

Cari lettori,

ci avviciniamo a fine anno e quindi inizia a essere

tempo di tirare le somme. Per questo abbiamo voluto

dedicare la copertina di questo numero di BeBeez
Magazine al fenomeno dei tanti delisting da Piazza
Affari promossi dagli stessi imprenditori con il

supporto dei fondi di private equity. Spesso in questi
mesi abbiamo fotografato la situazione, ma volevamo

capire davvero perché. Quello che ¢ emerso

dalle tante chiacchierate condotte da Giuliano
Castagneto, responsabile del nostro uffici studi e
autore delle inchieste che leggete su queste pagine,
¢ che in questo momento, un momento che ormai
dura da un paio d’'anni, chi vuole crescere e quindi
deve raccogliere capitali trova veramente difficile
farlo in borsa, senza che chiamare un aumento di
capitale vada a distruggere il titolo e sempre che
loperazione si riesca a fare nei tempi necessari a
cogliere le opportunita che si presentano. C'¢ quindi
evidentemente qualcosa che non va e di sicuro nel
parleremo prossimamente anche con Borsa. Nel

frattempo leggetevi in queste pagine che cosa dicono

imprenditori e investitori.

Sempre sul fronte del private equity, ma in questo
caso su quello della raccolta, abbiamo parlato Lucia
Segni, coo di Armonia sgr, che sta affrontando il
fundraising per il secondo fondo in un mercato che
sappiamo tutti da mesi ¢ piuttosto difficile. E quello
che emerge ¢ che I'arma necessaria per attrarre gli
investitori, oltre evidentemente a un buon track
record offerto dal fondo precedente, ¢ I'attenzione
alle tematiche ESG. Se un fondo non dimostra

di essere davvero impegnato su questo fronte,

insomma, puo anche dimenticarsi la raccolta, almeno

quella che proviene dagli istituzionali.

E ancora in tema di raccolta, abbiamo focalizzato
sugli investimenti in Sud Italia la nostra analisi
basata sui dati di BeBeez Private Data, il
database del private capital di BeBeez. Sappiamo
tutti che la maggior parte degli investimenti di
private equity riguarda aziende in nord e centro
Italia, ma un conto ¢ averne la sensazione ¢

un conto ¢ vedere I'evoluzione dei numeri. Si
potrebbe obiettare che le grandi regioni del nord
sono anche quelle che contribuiscono di piu al
reddito nazionale. Tuttavia il loro apporto al
PIL italiano non ¢ necessariamente in linea con

il peso degli investimenti di private equity. La
stessa analisi, applicata alle emissioni di bond ¢
alle operazioni di direct lending da un quadro
molto meno concentrato, grazie soprattutto
allintervento del basket Bond Campania. Da qui
l'idea di Fondo italiano d'Investimento del fondo
Basket Eque.

E poi abbiamo voluto fare il punto sul mercato dei
crediti deteriorati, parlando con Manuela Franchi,
ad di doValue, il pit grande servicer di credito
italiano, che ¢ anche quotato a Piazza Affari, alle
prese con uno scenario piuttosto diverso da quello
di pochi anni fa, quando il business era alimentato
dalla necessita per le banche di liberare i bilanci
dall'eccessivo peso delle esposizioni problematiche
(NPL e UTP). Invece di parlare con un analista
del mercato abbiamo pensato che una chiacchiera
con chi deve portare a casa risultati per un big
player fosse ben piu interessante. Quindi godetevi
l'intervista, perché merita.

Buona lettura!

bao--

Stefania Peveraro

Direttore di BeBeez

Founder di EdiBeez srl
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PRIVATE EQUITY

Borsabvebye.
I boom

di crescita
orasifafuori

Mai come nel 2023 si ¢ visto un esodo di aziende, OPA TOTALITARIE E CHIUSE CON SUCCESSO SU AZIENDE QUOTATE A PIAZZA AFFARI, PROMOSSE DA INVESTITORI DI PRIVATE EQUITY - 2020 - 2023*

I) i CC() l (‘ | ]] a 6] | ](‘l](‘ l)i l\l (fral ](l i (IE‘ l l i Sl i | ]() Target Segmento Borsa Investitore Fondatori/imprenditori coinvolti nell'opa Data delisting | Prezzo Prezzo al Prezzo OPA | Upside su |Upside su prezzo Articolo
. . - . ] S ’ . con il nuovo investitore IPO (Eur momento (Eur per az.) IPO % al momento
di Piazza Affari. Un fenomeno globale, complice ) | LS delfannuncio %
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Sll l l l](\l (\dl l I D (\()S[ I)(lSS[ S(‘(l l l] I)l. \ ()l(ll l l l l (,l. Gamenet Euronext Milan Apollo Global Management nd 26/2/2020 7,5 12,6 13 BeBeez

. . . . . . . . . 2021
Sscarsa efficacia operativa di titoli poco liquidi. IMA Euronext Milan BC Partners Alberto Vacchi 28/1/2021 32 60 68 2025,0 133 BeBeez
. ’ . PRSI ) I - Elettra Investimenti Euronext Growth Milan Cube Infrastructure nd 4/6/2021 6 8,48 10,6 76,7 25,0 BeBeez
propriot 1Iclmomentoincuice bisogno (all'epoca AIM Italia)

l . . s, l . - PR l . e ASTM Euronext Milan Ardian Infrastructure Beniamino Gavio 4/6/2021 na 20,2 28 38,6 BeBeez
( l ( d l)l l (l l l)( l Cl ( S( ( l ( ’ l(" ] l l() C()l ]\ l l ] l() Guala Closures Euronext Milan Investindustrial nd 21/7/2021 4,2 4,9 8,2 95,2 67,3 BeBeez
él l‘i \ ()lg(‘ rgi ill l) l’i \ a l (\ (‘il I)i l ill Sicit Euronext Milan NB Renaissance Imprenditori soci di Intesa Holding 5/8/2021 11,4 15,49 16,8 47,4 8,5 BeBeez

e h . : L, Retelit Euronext Milan Star Asterion Industrial Partners nd 29/11/2021 na 2,57 3,1 20,6 BeBeez
(, l ] ] I ]él (I (\l l() il (I (I l() il l l)il r l (‘ r r(‘ rél (‘(‘()l ] l él l) (‘ r(‘l ](\ Reno de' Medici Euronext Milan Star Apollo Global Management nd 29/12/2021 na 1,1 1,45 31,8 BeBeez

2022
Cerved Euronext Milan ION Investment, FSI, GIC nd 9/2/2022 51 6,9 10,5 105,9 52,2 BeBeez
Banca Investis (ex Intermobiliare) Euronext Milan Attestor nd 29/4/2022 na 0,037 0,05 35,1 BeBeez
D1 Glullano Casta neto TAS Euronext Milan Gilde Buyout Fund VI (Rivean Capital) Valentino Bravi 11/5/2022 na 1,9 2,2 15,8 BeBeez
g Falck Renewables Euronext Milan Infrastructure Investment Fund (JP Morgan) nd 18/5/2022 na 6,8 8,8 29,4 BeBeez
La Doria Euronext Milan Star Investindustrial Famiglia Ferraioli 27/5/2022 na 19,4 16,5 -14,9 BeBeez
Assiteca Euronext Growth Milan Howden Group (controllato da General Atlantic, |nd 13/7/2022 1,85 4 5,6 202,7 40,0 BeBeez

. .. PN .. . .. . HG Capital e Caissse Depot du Quebec
egh ultimi tre anni si & necessari investimenti 1mportant1 per - = — - -

L. A . . Atlantia Euronext Milan Blackstone, Edizione Holding, Fondazione CRT nd 12/12/2022 na 21,9 23 5,0 BeBeez
assistito a un autentico POterne segulre ll rimo € non per_ Be Shaping the Future Euronext Growth Milan Engineering (controllata da NB Renaissance e Stefano e Carlo Achermann 31/12/2022 na 2,5 3,45 38,0 BeBeez
esodo di aziende dalla dere terreno rispetto ai competitor. Bain Capital)
borsa italiana. Realta attive ~ Ma il momento difficile di mercato 2023 nd
in tutti i settori, in alcuni tra guerre e pI'CZZi de]l’energia alle KME Euronext Milan Lynstone Il e Lynstone SSF Holdings Il (JP Morgan |Vincenzo Manes, Ruggero Magnoni, nd 0 0 BeBeez

. . . . . . . . AM) Hanseatic Europe
casi quotate da pochi anni, stelle, avrebbe richiesto in alcuni casi

l . RS 11 . . Prima Industrie Euronext Milan Star Alpha Private Equity, Azimut Eltif Peninsula Joseph Lee Sou Leung, Davide Peiretti, 07/03/2023 5,7 13,7 25 338,6 82,5 BeBeez
ma la cui proprleta, nella troppo tempo per mettere msieme Tactical Opportunities e AZ RAIF II Gianfranco Carbonato

maggior parte dei casi, ha deciso di to-  un pool di investitori adeguato a sot- Nice Footwear Euronext Growth Milan Palladio Holding Bruno Conterno 08/03/2023 10 115 123 23,0 7,0 BeBeez
g]iere dal listino tramite un’opa, quasi toscrivere un aumento di capitale in Aedes SIIQ Euronext Milan Hines, Apollo Global Management nd 27/04/2023 na 0,29 0,29 na 0,0 BeBeez
sempre co—ﬁnanziata da un fOIldO dl borsa NOIl SO]O Sababa Security Euronext Growth Milan HWG (Investcorp) Enrico Orlandi, Alessio Aceti, Davide Rota 23/05/2023 3,7 3,4 4,3 16,2 26,5 BeBeez
K p K K . K K : . .' s Finlogic Euronext Growth Milan Credem Private Equity e dai coinvestitori NB famiglia Battista 20/06/2023 3,6 6,9 12 233,3 73,9 BeBeez

private equity, lanciata a condizioni al-  Se si parla di aziende quotate all’Eu- Aurora e PM&Partners
lettanti per i destinatari dell’offerta, in ronext Growth Spesso i volumi sono Reevo Euronext Growth Milan White Bridge Investments |1 Antonio e Salvatore Giannetto 08/08/2023 7,74 14,5 17,6 127,4 21,4 BeBeez
modo da essere sicuri che 130 erazione tro o iCCOli er randi aumenti Cover50 Euronext Growth Milan Made in Italy Fund Quadrivio-Pambianco Pierangelo ed Edoardo Fassino 09/08/2023 18,6 10,8 13,5 -27,4 25,0 BeBeez
p i . PP . p p 8 . Labomar Euronext Growth Milan Charterhouse Walter Bertin 06/09/2023 6 8,32 10 66,7 20,2 BeBeez
andasse a buon fine. Il tutto sostanzial-  di Capltale senza che questi vadano Sebino Euronext Growth Milan Seta Holding (J Hirsch) Gianluigi Mussinelli 12/09/2023 2 5,73 72 260,0 25,7 BeBeez
mente per un’unica forte ragione: se si ad affossare 1 titOli che avrebbero Digital 360 Euronext Growth Milan The Three Hills Capital Partners Andrea Rangone, Mariano Corso, Alessandro |25/10/2023 1,15 4,68 5,35 365,2 14,3 BeBeez

Perego, Gabriele Faggioli e Raffaello Balocco
Kolinpharma Euronext Growth Milan fondo Finance For Food One (Hyle Capital Partners Rita Paola Petrelli 27/10/2023 6,85 6,9 9,9 44,5 43,5 BeBeez
* non sono inclusi i delisting condotti direttamente dagli imprenditori o altri gruppi industriali senza il supporto di investitori finanziari

lavora in mercato in forte crescita sono  comunque sofferto se si fosse fatto in

Fonte: Elaborazioni Be ‘::[j_ ) Beez su dati pubblici
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LE IPO DELL'ULTIMO ANNO A PIAZZA AFFARI CHE HANNO COINVOLTO
INVESTITORI DI PRIVATE EQUITY O ANCHOR INVESTOR

Ipo su EGM con anchor investor

Data ipo Societa Anchor investor Articolo BeBeez I
14/11/2023 SBE-Varvit Club deal organizzato da Equita Investimenti spa BeBeez
03/08/2023 Sicily by Car Spac Industrial Stars of Italy 4 BeBeez
28/04/2023 Ecomembrane Eiffel Investment group e Eltiplus (Credem Private Equity sgr)| BeBeez
07/02/2023 Gentili Mosconi Palladio e Mahrberg BeBeez
02/02/2023 TMP Group Smart Capital BeBeez
21/12/2022 Magis IPOC 6 (Ipo Club e KAIS Renaissance ELTIF) BeBeez

Ipo su EGM di veicoli di investimento

Data ipo Societa Anchor investor Articolo BeBeez
30/06/2023 RedFish Long Term sottoscrittori del bond convertibile emesso nel 2022 e BeBeez
Capital collocato anche su Opstart
21/03/2023 Cubelabs nd BeBeez
16/12/2022 e-novia nd BeBeez
Ipo su Euronext Milan di aziende private equity-backed
Data ipo Societa Investitore di private equity Articolo BeBeez
18/05/2023 Italian Design Brands |Club deal Investindesign (e Tamburi Investment Parnters BeBeez
come anchor investor)
03/05/2023 Lottomatica Apollo Global Management BeBeez

Fonte: Elaborazioni Re """‘;/'/'. Beez

CONTROVALORI SCAMBIATI SU EURONEXT GROWTH MILAN
IN MLD EURO

3,00

1Sem 2Sem 1Sem 2Sem
2019 2019 2020 2020

Fonte: Pirola Corporate Finance su dati Assosim

alternativa ricorso a un debito impor-
tante. Meglio quindi lasciare Piazza
Affari e rivolgersi a un interlocutore
diverso, con il quale conividere un
piano di crescita pluriennale senza
I'ansia di rendere conto ogni tre mesi
di quanto si sta facendo ad analisti e
risparmiatori.

Delisting fenomeno globale.
Il fenomeno ha coinvolto anche
aziende quotate da decenni e che
hanno attraversato indenni tante
tempeste in borsa, ma che nel 2023
hanno deciso che era meglio tornare
nel mondo delle aziende “private”. E’

su dati pubblici

1Sem 2Sem 1Sem 2Sem 1Sem
2021 2021 2022 2022 2023

il caso del gruppo metallifero KME,
che sotto il nome di SMI era quotata
addirittura dal 1897 e ora in procinto
di abbandonare il listino dopo una
fusione inversa con la controllata non
quotata KMH spa, dato che I’offerta
non ha raggiunto la soglia del 95%
richiesta per il delisting automatico
(si veda articolo di BeBeez), o di Prima
Industrie, azienda leader mondiale
nei laser per il taglio delle lamiere
per varie applicazioni, che dopo 20
anni di permanenza lo scorso 23 feb-
braio ha chiuso ’opa e il 25 marzo
successivo ha detto addio al listino (si
veda articolo di BeBeez). Ma, se si

Umberto Nobile,
Private Equity Leader di EY

guarda alla tabella in queste pagine
che riassume i delisting dal 2020,
emerge che nei primi anni del perio-
do era netta la prevalenza di aziende
di dimensioni medio grandi (massi-
mo esempio IMA) e spesso caratteriz-
zate da un azionariato diffuso (come
nel caso del Cerved), mentre a par-
tire dalla meta del 2022 ad animare
I’esodo sono state soprattutto aziende
piu piccole e in borsa da poco tempo,
come Nice Footwear o Labomar .

Il fenomeno dei delisting non ¢ certo
una novita e la cosa non si limita all’l-
talia essendo una tendenza in atto in

tutto il mondo. “A livello globale il
fenomeno del take to private ha rap-
presentato nel 2023 circa il 42% del
valore di tutte le operazioni effettuate
da fondi di private equity, e il 26% se
si guarda al numero di deal”, segna-
la Umberto Nobile, Private Equity
Leader di EY in Italia intervistato da
BeBeex Magazine.

La tabella in queste pagine mostra
I’aumento del peso dei delisting sia
a livello globale sia nell’area EMEA
(essenzialmente I’Europa). Cio che
colpisce e I'accelerazione del peso
dei take private sul numero di ope-
razioni, molto piu forte della per-
centuale sul valore totale, peraltro in
forte contrazione, il che sottolinea
come il fenomeno dei delisting si sta
molto concentrando sulle imprese
piu piccole. Come quelle quotate in
Italia sull’Euronext Growth Milan.

Cio che colpisce di piu e I'accelera-
zione e l'intensita che la tendenza ha
assunto negli ultimi anni. Soprattutto
tra le aziende in crescita. Aggiunge
Nobile: “I titoli quotati tendono a mo-
dificare le loro valutazioni molto piu
velocemente rispetto alle transazioni
private. In tempi di turbolenza come
quelli che stiamo vivendo cio si tradu-
ce piu prontamente in valutazioni piu

RANGONE (DIGITAL 360), MEGLIO
UN FONDO GESTITO DA IMPRENDITORI
LHE UNMERCATO RISCHIOSO

Digital360, protagonista di uno dei pit recenti de-
listing dall’'Euronext Growth di Milano, completato

lo scorso 25 ottobre (si veda articolo di BeBeez) & un
esempio paradigmatico di un‘azienda che ricorre al
private capital se ha bisogno di partner stabili e affi-
dabili per crescere.

Andrea Rangone, presidente e co-fondatore di Di-
gital360, nonché docente al Politecnico di Milano, in
proposito e categorico. “Dobbiamo molto alla Borsa:
vi abbiamo raccolto 4 milioni di euro in aumento di
capitale e 2 milioni di euro tramite un prestito obbli-
gazionario convertibile, fondamentali per la nostra
affermazione, ci ha dato un'importante visibilita, ha
permesso al gruppo di diventare un player di eccel-
lenza in Italia e all'estero nel campo dell'innovazione
digitale, anche grazie al completamento di oltre 30
acquisizioni. Ma dopo aver quasi quintuplicato il prez-
zo dell’azione in sei anni, portando |a capitalizzazione
da 18 a 110 milioni di euro, abbiamo scelto di uscire
da un mercato che si caratterizza per volatilita e incer-
tezza"

Societa Benefit che accompagna imprese e PA nella trasformazione digitale e fa-
vorisce |'incontro con i migliori fornitori tecnologici, Digital360 é attiva negli ambiti
del MarTech (la trasformazione digitale del marketing e delle vendite) e del Consul-
Tech (la rivoluzione tecnologica della consulenza) ed é proprietaria del pit grande
network di testate online dedicate ai temi dell'innovazione digitale. Era arrivata a
un punto in cui aveva bisogno di proseguire I'espansione in Italia e all'estero anche
tramite nuove acquisizioni. E, spiega Rangone: “La strategia di forte espansione
prevista dal piano industriale richiede nuove importanti risorse finanziarie, sia sot-
to forma di equity sia di debito, e non ritenevamo che lo stato di societa quotata ci
avrebbe consentito questo”

Cosi nella primavera del 2022 Rangone, assieme agli altri fondatori, ovvero Maria-
no Corso, Alessandro Perego, Gabriele Faggioli e Raffaello Balocco, tutti docenti
del Politecnico di Milano, assistiti dall'advisor Mediobanca hanno cominciato a
sondare diversi fondi di private equity. “Ma presto abbiamo deciso di proseguire le
trattative con Three Hills Capital Partners (THCP). Abbiamo infatti visto in Mauro
Moretti e Michele Prencipe (co-founder di THCP, si veda articolo di BeBeez. ndr)
degli imprenditori in grado di capire bene le nostre esigenze e strategie. Inoltre,
avevamo bisogno di un fondo abituato a investire in minoranze e a utilizzare sia
equity sia debito, in modo da avere un partner unico. L'ingresso di THCP ci consen-
te di accedere a maggiori competenze, capacita e risorse finanziarie, aprendo un
nuovo capitolo nella storia del gruppo” Tra I'altro Three Hills era appena reduce dal
delisting, sull’AIM di Londra a inizio 2022, di SEC Newgate, primaria societa di co-
municazione con forte presenza anche in Italia (si veda articolo d BeBeez).

Di conseguenza, dopo la costituzione della bidco D360 Holding spa e del confe-
rimento a quest'ultima delle azioni detenute dai fondatori e dagli altri azionisti di
minoranza, per una quota complessiva del 73% del capitale, la scorsa primavera
Three Hills ha deliberato un investimento di complessivi 62 milioni, di cui 25 milioni
in aumento di capitale e 37 sotto forma di direct lending, dal fondo Three Hills Ca-
pital Solutions IV SCPS, con disponibilita a investire ulteriori 40 milioni di euro per
supportare eventuali ulteriori opportunita di crescita future.

Completata I'opa, andata a buon fine molto rapidamente grazie a multipli sensibil-
mente superiori alla media dei competitor (EV/Ebitda di 16,7x contro 12,3x) ora Di-
gital360 si appresta a sfruttare al meglio I'opportunita offerta dal PNRR nel campo
della trasformazione digitale delle aziende italiane.

Andrea Rangone,
presidente e co-fondatore
di Digital360



https://www.linkedin.com/in/nobileumberto/
https://bebeez.it/private-equity/opa-su-digital360-il-veicolo-di-three-hills-al-96866-presto-il-delisting/
https://www.linkedin.com/in/andrearangone/
https://www.linkedin.com/in/mauro-moretti-08a26334/
https://www.linkedin.com/in/mauro-moretti-08a26334/
https://www.linkedin.com/in/michele-prencipe-7756757/
https://bebeez.it/private-equity/three-hills-2/
https://bebeez.it/private-equity/three-hills-capital-partners-mette-sul-piatto-49-mln-euro-per-lo-sviluppo-internazionale-dellagenzia-di-comunicazione-italiana-sec-newgate-che-balza-in-borsa-a-londra-del-185-delisting-a-breve/
https://www.linkedin.com/in/andrearangone/
https://bebeez.it/private-equity/kme-group-niente-delisting-automatico-si-procedera-tramite-la-fusione-inversa-con-la-controllata-kmh/
https://bebeez.it/private-equity/prima-industrie-lopa-dei-fondi-si-chiude-con-femto-technologies-al-972-del-capitale/
https://bebeez.it/private-equity/bc-partners-chiude-lopa-su-ima-delisting-previsto-per-il-28-gennaio/
https://bebeez.it/private-equity/cerved-lascia-oggi-il-listino-poi-la-fusione-inversa-con-il-veicolo-di-acquisizione-intanto-il-gruppo-e-sul-mercato-con-un-bond-da-14-mld-euro-per-rifinanziare-il-debito/
https://bebeez.it/private-equity/labomar-dopo-lopa-lascia-piazza-affari-al-via-la-nuova-vita-insieme-a-charterhouse/
https://www.linkedin.com/in/nobileumberto/
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allineate alle nuove aspettative tro-
vando maggiore attenzione da parte
di investitori come i private equity,
che dispongono di una potenza di
fuoco di oltre 1.200 miliardi di dol-
lari” (sulle munizioni a disposizione
dei fondi, si veda qui articolo di BeBe-
¢z). Questa corposa dry powder tra
I’altro, ha consentito ai private equity,
diversamente dagli investitori in bor-
sa, di non farsi scoraggiare dall’au-
mento dei tassi. Semplicemente in
molti hanno ridotto la leva finanzia-
ria. E quindi non si sono lasciati sfug-
gire I’occasione.

Delle dodici uscite dal listino promos-
se da private equity registrate in Italia
nel solo 2023, contro otto ipo che

in qualche modo vedono coinvolti
private equity o anchor investor, ben
nove sono state quelle del listino pit
junior di Piazza Affari. Cosa induce
aziende quotate, in alcuni casi anche
da tanto tempo, a ritenere che non
ci sia pitt convenienza a rimanere sul
listino? E’ un problema del mercato?
In effetti ci sono stati dei fattori che
hanno un po’ drogato il mercato Eu-
ronext, soprattutto gli incentivi fiscali
(sgravi di 500 mila euro) alla quota-
zione, o la notevole liquidita mobili-
tata dai PIR, anch’essi spinti in modo
determinante da agevolazioni fiscali.
Ma a sentire gli esperti il fenomeno
tare origine in altri fattori.

L.a Borsa perde appeal.

Spiega Fausto Rinallo, amministra-
tore delegato di Ethica Group, che
in qualita di advisor finanziario ha
seguito recentemente i delisting di
ReeVo e di Kolinpharma: “Il motivo
principale per cui un’azienda va in
Borsa, oltre alla raccolta di capitali, e

Fausto Rinallo,
amministratore delegato
di Ethica Group

CONTERNO (NICE FOOTWEAR), AVEVAMO
BISOGNO DI UN INTERLOCUTORE UNICO

E STABILE PER CREARE IL POLO
DELLARTIGIANATO DIGITALE

Nice Footwear, produttore veneto di sneakers

e altre calzature di lusso fondato da Bruno
Conterno e Francesco Torresan, detiene un
singolare record: é stata quotata in borsa per
meno di un anno e mezzo. Era infatti sbarcata
sull’'Euronext Growth nel novembre 2021, dopo
aver raccolto tramite una ops circa 5 milioni di
euro. Fondata nel 2004 I'azienda, che produce
con brand propri, su licenza e per conto terzi,
tra cui Kronos, Ellesse, G-Star RAW e Lyle &
Scott, si € subito distinta per lo sviluppo delle
innovative tecnologie di produzione, come il sof-
tware nativo e brevettato 3D e I'uso della realta
virtuale, che permette di riprodurre realistica-
mente le dimensioni e i dettagli dei render.

“La nostra ambizione” spiega Conterno, ceo

e primo azionista, “é quella di creare un polo di
eccellenza di aziende venete della calzatura che
possano diventare pitl efficienti anche grazie alle
nostre metodologie. Intendiamo acquisire 3 0 4
realta entro tre o quattro anni, dopo averne gia incorporate due” Queste ultime, in
cui Nice Footwear ha investito parte dei proventi dell'ipo, sono la padovana Em-
megi, produttrice di borse, acquisita per il 100%, e della concittadina Favaro Mani-
fattura Calzaturiera, acquisita inizialmente 1'80% e di cui € stata appena finalizzato
I'acquisto del restante 20%.

Ovviamente per le nuove acquisizioni occorrono mezzi freschi, ma “in un anno
turbolento come il 2022, in cui a causa della guerra in Ucraina sono esplosi costi di
produzione e dell'energia assieme all'inflazione, mettere insieme un pool di inve-
stitori per collocare sul mercato un aumento di capitale avrebbe portato via molto
tempo, e non ci potevamo permettere di attendere troppo per realizzarlo’, racconta
Conterno. Le turbolenze avevano inoltre fatto si che il titolo galleggiasse poco
sopra il prezzo di collocamento, 10 euro, nonostante I'azienda avesse accresciuto
il fatturato da 19,3 milioni di euro nel 2020 a 47 milioni nel 2022. “Avevamo biso-
gno di un interlocutore unico e stabile, che capisse il nostro potenziale", aggiunge
Conterno.

Questo partner era gia prontamente disponibile. Ricorda il ceo di Nice Footwear:
“Palladio Holding aveva sempre espresso il desiderio di essere nostro lead inve-
stor, ma i volumi sul mercato erano troppo piccoli. Quindi hanno colto l'occasione,
non appena resa nota la nostra volonta di delistarci”. Il gruppo fondato e guidato
da Roberto Meneguzzo ha sposato subito il progetto industriale, e ha costituito
una newco, Holding Stilosa, che ha comprato il 51% della societa, di cui il 26,8%
flottante sul mercato, tramite un'opa al prezzo di 12 euro (si veda articolo di BeBe-
ez), e il resto da Nice Company, il veicolo che fa capo a Conterno per 1'80% e per il
20% a Torresan, scesa al 49% . Il tutto per un esborso di poco inferiore a 13 milioni,
corrispondente a un equity value di circa 23 milioni per un multiplo EV/Ebitda di
7,5x, di poco inferiore alla media (8,9x) dei gruppi comparabili.

Ora che il capitolo borsa é chiuso e con al fianco Palladio pronta a sostenerne la
strategia, Conterno & C stanno esaminando le tante proposte di aggregazione che
arrivano sulle loro scrivanie. “Siamo alla ricerca di imprenditori che io definisco illu-
minati, cioé consapevoli delle sfide che intendano restare al timone delle rispettive
aziende, aperti a innovazione e nuove tecnologie, magari alla prese con il passag-
gio generazionale e che non facciano del controllo delle loro creature una condicio
sine qua non".

Bruno Conterno,
ceo e primo azionista
di Nice Footwear,
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soprattutto la possibilita di utilizzare
strumenti liquidi, perché quotati,
per fare acquisizioni carta contro
carta o per attrarre e remunerare dei
manager di talento, offrendo degli
interessanti piani di stock option. Cio
€ ancora piu vero per le aziende che
hanno ambiziosi progetti di crescita.
Se la Borsa va in difficolta, le quota-
zioni cadono e i volumi si diradano,

i vantaggi di essere quotati vengono
meno, mettendo in risalto gli aspetti
negativi, come il costo non solo mo-
netario degli adempimenti imposti
dalle autorita e dai regolamenti. In
tali contesti la Borsa perde appeal
rispetto al mercato del private equity
che ha logiche differenti e spesso of-
fre un supporto concreto allo svilup-
po delle aziende”.

E’ appunto la situazione in cui si € trova-
ta Kolinpharma, che dopo aver toccato
un picco di 12,8 euro nel giugno del
2019, praticamente raddoppiando il
prezzo dell’ipo, dal 2020 in poi ha ripie-
gato progressivamente fino a livelli poco
sopra quello dell’offerta iniziale, con vo-
lumi scambiati che si sono sempre man-
tenute, tranne che in poche occasioni,
su poche migliaia di euro, per tornare

LANZAVECGHIA (ALPHA PRIVATE EQUITY),
ECCOIL PROGETTO PER PRIMA INDUSTRIE

Quello di Prima Industrie & un caso un po’ particolare

di delisting. La societa fondata e guidata da Gianfranco
Carbonato e uno dei leader mondiali nelle macchine la-
ser per applicazioni industriali e per la lavorazione della
lamiera utilizzate in tanti settori, in primis I'automotive
ma anche gli elettrodomestici e I'aviazione e difesa, era
sbarcata sul listino di Piazza Affari 24 anni fa, nell'otto-
bre del 1999. Fino al marzo del 2023, quando é uscita
dal listino, il titolo ne aveva viste di tutti i colori, dalle
Torri Gemelle al crack di Lehman, per proseguire con la
crisi del debito pubblico europeo, il Covid e la guerra in
Ucraina.

Come mai I'addio al listino &€ maturato solo pochi mesi
fa? “In realta un primo tentativo di delisting c'era gia sta-
to nel 2017, ma non era andato a buon fine perché non
si trovo I'accordo sul prezzo”, racconta Edoardo Lanza-
vecchia, managing partner di Alpha Private Equity, che
assieme a Peninsula Capital controlla Femto Technolo-
gies, il veicolo di acquisizione che ha completato I'opa da
102 milioni di euro conclusa lo scorso febbraio (si veda
articolo di BeBeez).

Ma l'idea di dire addio agli scambi non era stata abban-
donata. Nello scorso decennio il titolo ha viaggiato a lun-
go intorno agli 8 euro, mantenendo la capitalizzazione a
circa 90 milioni con volumi di scambi molto bassi. Spiega
Lanzavecchia: “Se la tua azienda capitalizza meno di un
miliardo di euro, difficilmente i grandi fondi si accorgono
di te". Dopo aver toccato un massimo di 44 euro, peraltro
non molto realistico in quanto spinto dai PIR, che a loro
volta beneficiavano di forti incentivi fiscali poi venuti
meno, nel giugno del 2022, complice la stretta delle
banche centrali, ancora in corso, il titolo era tornato a 14
euro.

Nel frattempo il mercato delle macchine laser e lavora-
zione della lamiera era alla vigilia di una nuova era. “Il
metallo é riciclabile all’infinito a differenza della plastica,
e puod anche essere trasportato in modo piu efficiente,
quindi pit sostenibile e meno costoso. Quindi il metallo
facilmente andra a sostituire la plastica in molte appli-
cazioni’, sottolinea il managing partner di Alpha. C'era
quindi bisogno di consistenti investimenti per non farsi
trovare impreparati. Ma dopo la stretta monetaria i ca-

Edoardo Lanzavecchia,
managing partner
di Alpha Private Equity,

pitali necessari difficilmente avrebbero potuto venire dalla
borsa. Il modo ideale era rendere di nuovo “private” I'azienda
con un consistente appaorto di nuova finanza da parte di fondi
di private equity.

Fortunatamente erano maturate le condizioni necessarie
all'operazione. “Il primo azionista, (il finanziere britannico di
origine palestinese Rafik Mansour, che aveva il 28% tramite la
holding Erste International, nel capitale fin dal 2000 ndr) ave-
va deciso di lasciare la compagine azionaria, anche per motivi
di coinvolgimento familiare dato che uno dei figli, facente par-
te del management, era uscito dall’azienda”, racconta Lanza-
vecchia. Nel frattempo anche I'altro grande azionista, con poco
meno del 10%, cioé il finanziere cinese Joseph Lee Sou Leung,
gia partner tecnico-commerciale del gruppo torinese in Cina,
aveva deciso di cedere la partecipazione per poi reinvestire nel
veicolo di Alpha e Peninsula.

Tra le numerose offerte ricevute, Prima Industrie ha dato I'e-
sclusiva a quella congiunta di Alpha e Peninsula (presenti in
Femto con quote paritetiche), ma convincere i due azionisti
uscenti ha richiesto diversi mesi del 2022 di trattative, es-
sendo i prezzi di mercato pari a un quarto dei massimi storici.
L'accordo alla fine € stato raggiunto a 25 euro una valutazione
sensibilmente superiore alla media dei gruppi comparabili (EV/
Ebit 2021 di 20,5x contro 15,4x, si veda pag. 77 del Documen-
to di Offerta) per un importo complessivo dell'offerta di poco
superiore a 300 milioni di euro inclusa I'opa, che si & conclusa
lo scorso febbraio. Di questi, circa un terzo sono stati finan-
ziati con debito bancario. Gli altri azionisti di Prima Industrie,
tra cui lo stesso Carbonato, hanno poi reinvestito in Femto
Technologies, destinata tra pochi mesi a fondersi con Prima
Industrie.

Intanto I'azienda continua a crescere. Il 2023, primo anno del-
la gestione firmata Giovanni Negri, ex ceo della bergamasca
CMS (gruppo SCM), anch’essa specializzata nei macchinari per
la lavorazione di materiali diversificati, si dovrebbe chiudere
con ricavi superiori a 550 milioni (+13% sul 2022).


https://bebeez.it/studi-e-approfondimenti/private-capital-la-dry-powder-resta-ferma-a-3-700-mld-a-fine-giugno-fundraising-al-palo-il-report-di-baincompany/
https://bebeez.it/studi-e-approfondimenti/private-capital-la-dry-powder-resta-ferma-a-3-700-mld-a-fine-giugno-fundraising-al-palo-il-report-di-baincompany/
https://www.linkedin.com/in/fausto-rinallo-7a185238/
https://www.linkedin.com/in/bruno-conterno-b09a27165/?originalSubdomain=it
https://www.linkedin.com/in/bruno-conterno-b09a27165/?originalSubdomain=it
https://www.linkedin.com/in/francesco-torresan-b3ba444a/
https://www.linkedin.com/in/roberto-meneguzzo/
https://bebeez.it/private-equity/nice-footwear-conclusa-lopa-di-holding-stilosa-al-controllo-col-51-la-restante-quota-resta-al-fondatore-bruno-conterno/
https://bebeez.it/private-equity/nice-footwear-conclusa-lopa-di-holding-stilosa-al-controllo-col-51-la-restante-quota-resta-al-fondatore-bruno-conterno/
https://www.linkedin.com/in/edoardo-lanzavecchia-931409a/
https://www.linkedin.com/in/edoardo-lanzavecchia-931409a/
https://bebeez.it/private-equity/prima-industrie-lopa-dei-fondi-si-chiude-con-femto-technologies-al-972-del-capitale/
https://www.linkedin.com/in/edoardo-lanzavecchia-931409a/
https://www.linkedin.com/in/fausto-rinallo-7a185238/
https://www.primaindustrie.com/files/primaindustrie/attachments/Pj%20Femto%20-%20Documento%20di%20Offerta%20(27%20gennaio%202023).pdf
https://www.primaindustrie.com/files/primaindustrie/attachments/Pj%20Femto%20-%20Documento%20di%20Offerta%20(27%20gennaio%202023).pdf
https://www.linkedin.com/in/giovanni-negri/
https://bebeez.it/private-equity/kolinpharma-lascia-piazza-affari-dopo-successo-dellopa-promossa-da-hyle-capital-partners-sgr-al-fianco-della-presidente-rita-paola-petrelli/
https://www.linkedin.com/in/bruno-conterno-b09a27165/?originalSubdomain=it
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su livelli a tre cifre (in migliaia) solo in
occasione dell’opa, a dimostrazione
che gli investitori non aspettavano altro
che un upside del 44% sul prezzo di
ipo per uscire dall'investimento.

Non molto diversamente sono andate
le cose per Be Shaping the Future,
societa informatica fondata dai fra-
telli Stefano e Carlo Achermann, da
inizio secolo in borsa dove il titolo
aveva esordito con un prezzo di 20,7

€uro per poi trascorrere quasi tutto
lo scorso decennio a livelli prossimi a
zero, che ha fatto del prezzo di un’o-
pa a 3,45 euro un’occasione da non
lasciarci sfuggire.

Quello dei bassi volumi scambiati si
e rivelato un fattore chiave alla base
della decisione di lasciare la borsa.
Non a caso la stragrande maggioran-
za degli addii al parterre ha riguar-
dato aziende quotate all’Euronext

Growth, il segmento delle pmi ad alta

crescita, che offre condizioni opera-
tive piul favorevoli, inclusi incentivi
fiscali alla quotazione, ma dove gli
scambi si sono sensibilmente ridot-
ti. Questo in un contesto generale
che ha visto notevolmente ridursi il
ruolo della borsa nel quadro della
finanza italiana. Bastano pochi dat,
elaborati dalla School of Manage-
ment del Politecnico di Milano, per
BeBeex Magazine per rendersene conto.

Al R
(A O A

i
““H =1 H_I I;,I,, Li
(I

BERTIN (LABOMAR), IL SETTORE CRESCE,
MA LA BORSA NO. PER QUESTO SIAMO USCITI

Labomar, fondata da Walter Bertin, & una delle principali
aziende italiane della nutraceutica, e in questo settore Italia
& davvero sinonimo di eccellenza. Il comparto negli ultimi 10
anni e cresciuto con tassi a due cifre, non solo in Italia. “Fino
al secolo scorso l'integratore alimentare era identificato con
I'erboristeria e riservato a un pubblico di conoscitori. Ma negli
anni dal Duemila in poi c'é stata crescente consapevolezza
delle proprieta del prodotto, che nel frattempo ha assunto
una sua dignita scientifica, soprattutto grazie alle aziende
italiane” spiega lo stesso fondatore. A riprova di cid, nel quin-
quennio dal 2015 al 2020 I'azienda ha visto pit che raddop-
piare i ricavi, da 28 a 61 milioni, grazie anche al sostegno dei
fondi di private equity.

Nel gennaio 2019 Bertin, tramite la sua Lab Holding srl, era
infatti tornato a controllare al 100% I'azienda, dopo aver
riacquistato la quota che era in portafoglio a Neuberger Ber-
man (si veda altro articolo di BeBeez), che a sua volta I'aveva
rilevata dal Fondo Italiano d’Investimento (si veda altro
articolo di BeBeez). Il Fll vi aveva investito 3 milioni di euro

nel 2012 per il 29,3% del capitale sociale. Nell'ottobre 2020,
poi, la societa si era quotata all'all’ora AIM Italia a seguito del
collocamento da parte di Bertin del 19,9% delle azioni (si veda
altro articolo di BeBeez).

Ma poi, lo scorso settembre, affiancato dal fondo britanni-
co Charterhouse, I'imprenditore veneto ha deciso di abban-
donare il parterre, esattamente tre anni dopo lo sbarco in
borsa, con un‘opa del controvalore di 60 milioni di euro (si
veda articolo di BeBeez).

Uno dei motivi é stato I'andamento del titolo “Eravamo con-
vinti che il prezzo non esprimesse in modo adeguato il poten-
ziale dell'azienda, anche se negli anni precedenti era arrivato
a raddoppiare il prezzo di collocamento”. Ma il motivo fonda-
mentale é stato un altro, seppure collegato al precedente. “In
Italia la nutraceutica oggi vale 5 miliardi di euro. In un mer-
cato in crescita cosi rapida c’era bisogno di notevoli investi-
menti per mantenere questo ritmo e non perdere terreno.
Non parlo solo di crescita interna ma anche di acquisizioni

di nuove tecnologie e prodotti, in Italia e all'estero”, racconta
Bertin. Nel Documento di Offerta a supporto dell'opa si parla
di 50-55 milioni di euro. “Non potevamo trovarli sull’Euronext
Growth né esagerare nel fare leva sul debito. | volumi sono

Walter Bertin
fondatore di Labomar

troppo piccoli per aumenti di capitale di tale entita, che avrebbe
sotterrato il titolo. Avevamo pensato di passare sul segmento
Star dove agiscono investitori di maggiore entita, ma la proce-
dura avrebbe richiesto troppo tempo e non potevamo permet-
terci di aspettare tanto per cogliere le opportunita che via via si
sarebbero presentate”

E allora negli uffici di Istrana (Treviso) ci si & chiesti se non fosse
il caso di approfittare delle tante manifestazioni di interesse
che continuavano ad arrivare da molti fondi di private equity.
Alla fine la scelta € caduta su Charterhouse. “Abbiamo scelto
loro perché gia molto attivi sull'healthcare in generale e anche
sulla nutraceutica, con molti deal conclusi all'estero e pronti a
segnalarci opportunita per noi molto importanti per attuare i
nostri piani di sviluppo”, spiega il fondatore, che ha conferito il
suo 67% al veicolo di acquisizione LBM Next, imitato dal board
member e financial advisor della societa Claudio De Nadai (che
ha apportato il suo 0,5%) mentre il resto, cioé circa 60 milioni di
euro apportati in cash dal veicolo CCP No. 7.2 Ltd facente capo
a Charterhouse, che non ha utilizzato debito, & andato a finan-
ziare I'opa. Questa, condotta a 10 euro per azione, equivalente
a un multiplo sull'Ebitda 2022 di 12,9 contro una media di mer-
cato di 11,8, ha consentito ai detentori di ottenere un upside di
circa il 20% rispetto al prezzo alla data dell'annuncio, e di quasi
il 67% rispetto al prezzo di Ipo.

Conclusa I'opa, Bertin guarda alla fase due dello sviluppo di
Labomar, che chiudera il 2023 con ricavi superiori a 100 mi-
lioni di euro dai 92 dello scorso anno. Ma la crescita dovrebbe
accelerare nei prossimi anni. “Finora ci siamo concentrati sul
rafforzamento della filiera, acquisendo soprattutto tecnologie,
ora puntiamo all'espansione dei volumi, soprattutto sui mercati
dell'Ue dove la crescita € pit facile grazie all'omogeneita delle
normative, in particolare nell'ambito dei dispositivi medici in cui
Labomar eccelle”, conclude il fondatore.

T

GLI INVESTIMENTI DI PRIVATE EQUITY NEL MONDO*

Mondo Deal totali di cui take private

Valore (min $) Valore (min $) Numero % Valore % Numero
2020 561,34102 74,17684 13,21% 11,11%
2021 1126,48572 272,58231 24,20% 10,95%
2022 733,67525 274,30131 37,39% 13,16%
2023 374,09493 156,23947 41,76% 25,61%
di cui area EMEA

Deal totali di cui take private

Valore (min $) Numero Valore (min $) Numero % Valore % Numero
2020 198,37181 154 28,03305 19 14,13% 12,34%
2021 381,8184 243 60,99319 28 15,97% 11,52%
2022 270,24821 192 77,86913 21 28,81% 10,94%
2023 112,71873 99 34,20149 27 30,34% 27,27%

*Deal di valore superiore a 100 min di US$

Fonte: EY
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Fonte: Banca d'ltalia

Nei 15 anni trascorsi dal 2007 al 2022
I'incidenza della capitalizzazione di
Piazza Affari sul PIL e passata dal 48
al 33%, e il denominatore nel perio-
do non é variato di molto.

Nel frattempo la media degli scambi
giornalieri ¢ passata da 6,2 a 2,2 mi-

liardi di euro, per di piu concentran-
dosi sul Ftse Mib, il segmento delle
aziende piu capitalizzate, che ha visto
la sua incidenza sul totale crescere
dall’88,5 al 90%. Quindi la rarefazio-
ne degli scambi ¢ stata piu accentuata
nei segmenti minori di Piazza Affari,
tra cui I’Euronext Growth (EGM).

I

Mario Morazzoni,
partner fondatore di Pirola
Corporate Finance

Spiega Mario Morazzoni, partner
fondatore di Pirola Corporate Finan-
ce, tra i principali del financial advi-
sor italiani focalizzati sulle pmi: “Gra-
zie all’ipo in borsa tante aziende
hanno migliorato la propria visibilita
sia sul mercato finanziario sia sui ri-
spettivi comparti di attivita e questo



https://bebeez.it/private-equity/engineering-al-91591-di-be-shaping-the-future-al-via-il-delisting-da-euronext-growth-milan/
https://www.linkedin.com/in/walterbertin/
https://bebeez.it/2018/01/12/bertin-torna-al-controllo-di-tutta-labomar-si-ricompra-la-quota-da-neuberger-berman/
https://bebeez.it/2017/12/01/il-portafoglio-di-pmi-di-fondo-italiano-sgr-passa-ufficialmente-a-neuberger-berman-insieme-a-9-manager/
https://bebeez.it/2017/12/01/il-portafoglio-di-pmi-di-fondo-italiano-sgr-passa-ufficialmente-a-neuberger-berman-insieme-a-9-manager/
https://bebeez.it/aim/gli-integratori-veneti-labomar-si-quotano-allaim-italia-capitalizzazione-111-mln-euro/
https://bebeez.it/private-equity/labomar-dopo-lopa-lascia-piazza-affari-al-via-la-nuova-vita-insieme-a-charterhouse/
https://labomar.com/wp-content/uploads/2023/07/Documento-di-Offerta_signed-WB.pdf
https://www.linkedin.com/in/walterbertin/
https://www.linkedin.com/in/claudio-de-nadai-94088030/
https://www.linkedin.com/in/mario-morazzoni-90301153/?originalSubdomain=it
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RIMEDIARE Al FALLIMENTI
JEL MERCATO

Dopo i fondi dedicati al private equity, al private debt e al
venture capital, il Fondo Europeo per gli Investimenti (FEI),
ha lanciato l'iniziativa InvestEU IPO, presentata a settembre
a Palazzo Mezzanotte, sede storica della Borsa di Milano (si
veda articolo di BeBeez). L'iniziativa si sostanzia nel varo di
un fondo di fondi il cui scopo € impiegare, nel ruolo di lead in-
vestor, circa 300 milioni di euro in veicoli d'investimento dei
Paesi UE focalizzati su piccole e medie imprese comunitarie
intenzionate a sbarcare in borsa, che lo stanno facendo (pre-
IPO) e infine in quelle che sono appena approdate al listino.
Con tale mossa il FEI quindi completa il ventaglio di stru-
menti varati per stimolare e accelerare I'afflusso di capitali
alle aziende UE. Particolare interessante, I'iniziativa coincide
con il forte aumento del fenomeno dei delisting in Europa.
Per questo BeBeez Magazine ha voluto approfondire con Ga-
briele Todesca, responsabile delle equity partnerships del
FEI, la strategia alla base di Invest EU IPO.

Domanda. In che contesto é nata questa iniziativa e in che
misura essa tiene conto della tendenza al delisting della
aziende quotate.

Risposta. |l contesto e un programma di sostegno agli inve-
stimenti nelle pmi all'interno di InvestEU, il programma della
Commissione Europea che mira a porre rimedio a una serie
di cosiddetti fallimenti del mercato e ad attivare investimenti
per oltre 372 miliardi entro il 2027 a favore delle politiche
prioritarie dell'lUE ha lanciato per porre rimedio a una serie
di cosiddetti fallimenti del mercato. Nella fattispecie, Invest
UE IPO intende rimediare a due distinti fallimenti. Un primo,
pitl generico, € la scarsa capacita delle pmi di attingere dal
mercato dei capitali. Il secondo, pit specifico, € I'insufficien-
te accesso da parte delle stesse pmi ai mercati pubblici. La
Commissione ha cioé individuato un gap tra il fabbisogno

di capitali delle aziende quotate e la capacita del mercato
pubblico di soddisfarlo. Con riferimento alla tendenza al de-
listing, Invest EU IPO non intende andare contro un trend di
mercato, bensi di colmare questo gap. \/isto da un‘altra ot-
tica, questa iniziativa non intende affatto favorire il mercato
quotato rispetto al private capital. Lo scopo é solo rendere
pit efficiente uno dei possibili canali di finanziamento delle
pmi dell>Unione.

D. Ma pit concretamente come si sostanzia questo fallimen-
to?

R. La Commissione europea ha individuato difficolta nell'ac-
cesso ai capitali in tre distinte fasce di aziende: quelle che
sono in procinto di quotarsi, quelle che si stanno quotando

e quelle che sono gia quotate. Le difficolta sono di due tipi.
La prima é I'insufficiente livello di liquidita che molto spes-
so riescono a raggiungere i titoli delle imprese quotate sui
segmenti junior dei vari mercati riescono a raccogliere. La
seconda, pill ampia, e I'ancora insufficiente cultura dell'inve-
stimento in equity in Europa.

TODESCA (FED, COSI VOGLIAMO

Gabriele Todesca,
responsabile delle equity
partnerships del FE

D. Come si articola l'iniziativa sul piano operativo?

R. Per rispondere a questa esigenza che le ho appena espo-
sto, una dotazione di 300 milioni di euro sara impiegata in
fondi, ciascuno dei quali ha come strategia principale I'in-
vestimento in almeno una delle tre fasce di imprese prima
descritte. Non si trattera di fondi aperti. Anche i veicoli che
investiranno in aziende gia quotate saranno fondi chiusi.
Abbiamo gia fatto un primo investimento nel fondo spa-
gnolo Axon che sara attivo anche sul mercato italiano, mail
processo di selezione & in corso e contiamo di avere le prime
allocazioni di capitale all'inizio del prossimo anno. Ci vorra
tempo perché sono ancora pochi i fondi la cui strategia é fo-
calizzata su quelle tre fasce di aziende. Investiremo in tutto
in 5 -10 fondi. A questi daremo un periodo da tre a cinque
anni per costruire i rispettivi portafogli.

D. | fondi che investiranno in aziende gia quotate si dovran-
no impegnare ad assicurare una certa liquidita ai titoli in cui
hanno investito?

R. No, non sono previsti impegni del genere. L'idea é che i
fondi investiti dal nostro programma vadano a sostenere i
volumi di mercato, ma senza livelli minimi prestabiliti.

D. Avete in mente un'asset allocation precisa?

R. Anche qui non ci sara niente di predeterminato. Puntiamo
ad avere un mix di investimenti abbastanza diversificato, sia
dal punto di vista geografico che strategico.

D. Le difficolta che mi ha illustrato sono emerse piti in certi
Paesi Ue che in altri?

R. Si, ci sono delle discrepanze tra un Paese e l>altro. Il gap
piu significativo € emerso soprattutto verso I'Aim inglese,
dimostratosi il pit virtuoso nell'attirare imprese e investitori,
ma purtroppo non pit nell’'Unione Europea.

D. All'evento di presentazione dell'iniziativa presso la borsa
di Milano si percepiva una certa delusione dovuta alla deci-
sione di limitare I'intervento di Invest EU IPO solo ai fondi a
non altre forme di pooling di capitali come i club deal. A cosa
e dovuta la decisione?

R. Le forme legali del nostro intervento sono importanti per
noi, in quanto ci permettono di tutelare al meglio gli interessi
dei nostri investitori, che sono prevalentemente di natura
pubblica. Varie volte in passato abbiamo cercato di agire
tramite strutture alternative, ma abbiamo incontrato piu dif-
ficolta e non ci siamo riusciti.
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le ha aiutate a crescere. Ma in certi
casi gli scambi sul titolo diventano
scarsi, I'attenzione degli investitori
viene meno e non sempre bastano gli
sforzi dello sponsor o del Nomad per
sostenerle 7.

E la progressiva desertificazione degli
scambi si ¢ prodotta proprio mentre
diverse societa quotate, soprattutto
sul segmento junior del’EGM, aveva-
no crescenti necessita di capitali. Per
di pit in un contesto in cui ¢ aumen-
tata I'incertezza globale e I’avversione
per il rischio, un’azienda che intende
comunque crescere sente ancora di
piu il bisogno di un partner finan-
ziario stabile. Lo dice a chiare lettere
il Documento di Offerta dell’Opa

su Digital360, gruppo specializzato
sulla trasformazione digitale lanciata
dalla bidco D360, che fa capo agli
stessi fondatori dell’azienda e dal
fondo Three Hills Capital Partners:
“L’operazione consentira, inter alia,
di affiancare al gruppo Digital360, in
un contesto di incertezza dei mercati
finanziari, un solido e stabile partner
finanziario quale THCP per sostene-
re I'attuazione della propria strategia
di crescita®

Private equity soluzione
flessibile.

Sostenere la crescita era anche la
necessita di Kolinpharma e di Labo-
mar, entrambe attive nel mercato
della nutraceutica, un settore che si
sta espandendo a ritmi sostenuti, in

Italia ma anche in Europa. Una ne-
cessita che il mercato quotato non era
in grado di soddisfare, per cui queste
aziende hanno giocoforza dovuto
rivolgersi a fondi private equity inter-
nazionali, nei due casi citati rispettiva-
mente Hyle Capital ¢ Charterhouse. E
una societa quotata, quindi gia abitua-
ta a interagire con investitori finan-
ziari, che magari tratta a valutazioni
inferiori al suo potenziale e bisognosa
di capitali, ¢ il target perfetto per un
fondo chiuso, che ha I’opportunita

di assicurarsi un notevole potenziale
di crescita senza svenarsi, il che € an-
cora piu gradito se i tassi crescono di
5 punti percentuali nel giro di pochi
mesi.

C’¢ inoltre un altro fattore, meno visi-
bile ma non trascurabile. Spiega anco-
ra Nobile di EY: “Quando le previsioni
diventano piu incerte e/o volatili pos-
sono essere necessari cambi di strate-
gia, con investimenti in innovazione,
ingresso in nuove fasce di mercato,

o adozione di una nuova tecnologia.
In questi contesti, la borsa puo ri-
durre il suo interesse per le aziende,
complice la maggiore complessita a
illustrare le proprie performance al
mercato. Cosa che invece riesce piu
semplice a investitori, come i fondi
di private equity, spesso specializzati
in strategie come il buy and build e
in certi settori”.

Sono sostanzialmente le stesse parole
usate da Alberto Vacchi per motivare

27,410

Lopa su IMA effettuata nel 2021 assie-
me a BC Partners. Aggiunge Rinallo
di Ethica: “Il mercato non chiede go-
vernance. Rispetto alla Borsa, il priva-
te equity richiede invece la partecipa-
zione alla governance aziendale oltre
che la gestione dell’uscita del socio
investitore nel medio termine, ma
porta capitali e molto spesso compe-
tenze”. Facile immaginare cosa pre-
ferisca un’azienda che deve crescere
in un periodo come I'attuale. “Una
liquidita pari a zero, come nel caso di
un’azienda non quotata, ¢ anche una
misura difensiva quando il mercato

¢ molto incerto e volatile”, aggiunge
Morazzoni di Pirola Corporate
Finance.

Da quanto appena esposto ¢ facile
prevedere che il fenomeno dei deli-
sting sia destinato a durare, a meno
che non arrivino sul mercato nuovi
veicoli di investimento dedicati alla
aziende in crescita, come quelli che
intende promuovere il Fondo Eu-
ropeo degli Investimenti con 'TPO
Initiative, parte del programma Inve-
stEU, dedicata alla crescita dell’eco-
nomia reale, a portare in borsa pmi
e ad accompagnarle anche in fase
post-ipo, presentata a Milano a fine
settembre (si veda articolo di BeBeez).
In ogni caso, “difficile fare previsioni,
ma se dovessi fare una scommessa,
mi aspetterei i delisting a livello mon-
diale in riduzione nei prossimi anni,
superato questo periodo di forte atti-
vita” conclude Nobile.



https://bebeez.it/private-equity/al-via-la-ipo-initiative-del-fei-a-supporto-degli-investimenti-in-pre-ipo-in-ipo-o-post-ipo/
https://media.digital360.it/wp-content/uploads/2023/09/22190956/D360-Holding-S.p.A.-Documento-di-offerta.pdf
https://media.digital360.it/wp-content/uploads/2023/09/22190956/D360-Holding-S.p.A.-Documento-di-offerta.pdf
https://bebeez.it/private-equity/al-via-la-ipo-initiative-del-fei-a-supporto-degli-investimenti-in-pre-ipo-in-ipo-o-post-ipo/
https://www.linkedin.com/in/gabriele-todesca-8163b7/
https://www.linkedin.com/in/gabriele-todesca-8163b7/
https://www.linkedin.com/in/gabriele-todesca-8163b7/
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LANALISI

IL 2023 DELLA SERIE A:
PRIVATE VS. PUBLIC,
MATGH PARI

Bene Milan, tornata in utile dopo anni,

¢ Juventus, che dimezza la perdita.

L'Inter sidifende ma ¢ ancora alla prese con
un consistente debito. il cui costo peraltro ¢
aumentato. I risultati delle grandi a confronto.

StevenZhang,
presidente Inter FC

=
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bi relativi a contratti di factoring e

Di Giuliano Castagneto

ui campi di calcio italiani
il derby tra private e public
equity si € chiuso in sostanzia-
le parita. Almeno sulla base
dell’analisi dei primi bilanci
disponibili per I'esercizio
2022-2023 dei grandi club
calcistici italiani. Il confronto tra i
numeri degli ultimi due esercizi ha
visto infatti i migliori progressi nella
performance reddituale nei club gia
investiti da fondi chiusi o che sono
sotto la loro lente, e si tratta di Milan
AC, Inter FC e Atalanta Bergamasca
Calcio, mentre la Juventus FC, e an-
cora di piu la SS Lazio, hanno ripor-
tato numeri molto meno brillanti

I1 club rossonero nel 2023, primo
esercizio della gestione targata Gerry
Cardinale , il finanziere Usa alla gui-
da del fondo Red Bird, (che aveva
preso il timone del club a fine agosto
del 2022, si veda articolo di BeBeez)
ha addirittura messo a segno un au-
mento a tre cifre del risultato netto,
tornato all’utile dopo diversi anni in
rosso pit o meno profondo, grazie
soprattutto alla maggiore capacita di
generare ricavi (si veda qui il bilan-
cio). A questo riguardo e degno di
nota che nell'ultimo esercizio Milan
e Juventus siano riuscite a ridurre,
seppure di qualche punto percen-
tuale, il peso dei diritti televisivi sul
monte ricavi, pur in presenza di una
sensibile crescita di questi ultimi
aumentando invece il flusso dei pro-

venti da gare (biglietti e abbonamen-
ti). Un segnale tanto piu importante
se si considera che I'ultima asta dei
diritti di trasmissione, chiusa alla fine
di ottobre, ha visto la Lega Calcio

di Serie A aggiudicare il pacchetto

a Sky e Dazn per 900 milioni di euro,
cioe ben sotto il minimo di asta origi-
nale, fissato a 1 miliardo (si veda arti-
colo di BeBeez).

I due club milanesi hanno difeso

il monte ricavi letteralmente sul
campo. Infatti la classifica in patria

e i successi conquistati nella Uefa
Champions League, con I'Inter cha
ha mancato il successo finale di un
soffio e i cugini rossoneri in semifina-
le, hanno assicurato alle due squadre
consistenti incassi da biglietti e diritti
TV Uefa. Va tuttavia tenuto presente
che gli introiti da abbonamenti nella
precedente stagione erano stati in-
fluenzati dall’emergenza pandemica,
che soprattutto nella seconda meta
del 2021 stava ancora limitando pe-
santemente molte attivita, soprattut-
to nel mondo dello spettacolo.

Nel frattempo pero i rossoneri sono
riusciti quasi a raddoppiare i ricavi
da merchandising, da 25 a 46 milioni
di euro, avendo soprattutto reso pit
efficiente I’e-commerce, ceduto in
gestione alla Epi srl, facente capo al
gigante del merchandising sporti-

vo Fanatics Inc, con sede a Jackson-
ville in Florida, che ha consentito di

Gerry Cardinale,
founder e managing partner
di RedBird Capital Partners

espandere in tutto il mondo la vendi-
ta di articoli legati al club rossonero.
Nel frattempo AC Milan spa ha in
essere con la controllata AC Milan
(Shanghai) Sports Development Co.
Ltd. un contratto finalizzato proprio
allo sviluppo della vendita di materia-
li sportivi a marchio Milan nel mer-
cato asiatico, e lo scorso luglio 2023
ha costituito a Dubai, la AC Milan
Management Middle East, sempre
per sviluppare le attivita commerciali
negli Emirati.

Sul versante dei costi operativi il
Milan, dopo I'aumento pari al 19%
registrato nel 2022-23, dovrebbe in

futuro trarre beneficio dalla fusione
nella capogruppo, avvenuta lo scorso
agosto, delle due controllate Milan
Entertainment e Casa Milan cui fa-
ceva capo la sede del Portello, poi
ceduta a fine 2021 a I fondo immobi-
liare di Inarcassa (si veda articolo di
BeBeez), con conseguenti risparmi.

Gli oneri finanziari nel frattempo
sembrano sotto controllo. Se il saldo
negativo si ¢ ridotto a 1,6 milioni
soprattutto grazie alla rivalutazione
di alcune partecipazioni, tuttavia i
debiti verso finanziatori sono rimasti
praticamente costanti a 71 milioni
rispetto al 30 giugno 2022, entram-

confirming rispettivamente con Uni-
credit Factoring e Factorit e i club
dispone di liquidita netta per poco
meno di 11 milioni di euro, anche
grazie albaumento di capitale da

40 milioni di euro sottoscritto dalla
controllante ACM Bidco (il veicolo
di acquisizione in club deal guidato
da Cardinale) proprio per rafforzare
il patrimonio e sostenere lo sviluppo
del nuovo stadio di proprieta,
progetto ai fini del quale AC Milan ha
acquisito il 90% dello societa Sport
Life City, che si ¢ vista approvare dal
Comune di San Donato Milanese il
programma di sviluppo del nuovo
centro sportivo.

Quanto al club nerazzurro, i risultati
sportivi hanno consentito di chiudere
I’anno solo con una lieve contrazione
dei ricavi (si veda qui il bilancio), e
dell’ebitda, nonostante il precedente

I PRIMI CONTI 2022-2023 DISPONIBILI PER LE PRINCIPALI SQUADRE DI CALCIO ITALIANE

Milan AC Inter FC Juventus FC SS Lazio
min di euro 2022-2023 | 2021-2022 | Var% |2022-2023 | 2021-2022 | Var % | 2022-2023 | 2021-2022 | Var % | 2022-2023 | 2021-2022 | Var %

Ricavi 404,5 297,6 35,9 4255 4396 -3,2 507,7 4434, 145 153,4 161,2 -4,8
di cui

Diritti TV 174,9 133,1 31,4 196,6 1558| 26,2 157,2 1705 7,8 102 857| 19,0

Biglietti e abbonam. 72,8 32,5|  124,0 79 37,6] 1101 61,5 32,3| 904 17,9 10,5| 70,5

Sponsorizzazioni 80,7 57,8 39,6 61,3 793| 227 150,3 1425 55 20,7 24| 13,8

Merchandising 46,5 25,1 85,3 13,2 69| 913 28,6 244| 172 2,3 18] 278

Proventi da gest. gioc. 6,5 10,4| -375 39,6 108,9| -63,6 70,2 40,8| 72,1 5,2 259 79,9

Altri ricavi 22,8 385 40,8 35,9 509| 295 40 32,8 22,0 5,2 13,3| 60,9

Costi operativi 293,5 246,1 19,3 347,3 3592| -33 427,6 468,44, 8,7 143,7 1302| 104
di cui

Ingaggi e stipendi 174 170,3 2,2 226,9 2484| 87 282,4 337| -16,2 110,1 99,2 11,0

Altri costi operativi 119,5 75,8 57,7 120,4 110,8 8,7 145,2 1314 10,5 33,6 31 8,4

Ebitda 111 51,5| 1155 78,2 804 27 80,1 25| 4204 9,7 31| -68,7

Ammort. e accant. 96,2 106,5 9,7 122,2 168,7| -27,6 179,3 198,7| 9.8 31,1 42,8 -273

Ris. gest finanz. -1,4 -4,1 65,9 -37,2 -48,3| 23,0 -18 -15,9| -13,2 -3,5 -1,4| -150,0

Utile netto 6,1 -66,5| 109,2 -85,4 -140,1| 39,0 123,7 -239,3| 483 29,5 17,4 -69,5

Debiti 250,7 244,5 2,5 807,4 881,2| -84 791,9 767| 3,2 303,8 276,4 9,9
di cui

Finanziari | 71| 71,1 0,1 539,7 492,7| 95| 388,6 | 214,3| 81,3| 60,7 | 59,8 | 1,5

Fonte: Bilanci aziendali


https://www.linkedin.com/authwall?trk=bf&trkInfo=AQGuPOizMGamFAAAAYwF_K5YfpsmPuipHEXw2DAFOSyX6vwwZAl77ULByxM7LY_AyCNs4JrfZ_N4JqFuusMvBdGROljRrQYdYWuFag7R8Ta4NDRLMCaGjOfwrDmJQJimNWiihPc=&original_referer=&sessionRedirect=https%3A%2F%2Fwww.linkedin.com%2Fin%2Fgerrycardinale%2F
https://www.linkedin.com/authwall?trk=bf&trkInfo=AQGuPOizMGamFAAAAYwF_K5YfpsmPuipHEXw2DAFOSyX6vwwZAl77ULByxM7LY_AyCNs4JrfZ_N4JqFuusMvBdGROljRrQYdYWuFag7R8Ta4NDRLMCaGjOfwrDmJQJimNWiihPc=&original_referer=&sessionRedirect=https%3A%2F%2Fwww.linkedin.com%2Fin%2Fgerrycardinale%2F
https://bebeez.it/wp-content/uploads/2023/11/fascicolo-gruppo-milan-06.23_firmato_compressed.pdf
https://bebeez.it/wp-content/uploads/2023/11/fascicolo-gruppo-milan-06.23_firmato_compressed.pdf
https://bebeez.it/real-estate-2/la-squadra-rossonera-vende-casa-milan-in-sale-and-lease-back-al-fondo-inarcassa-di-fabrica-sgr-laveva-comprata-in-febbraio-per-42-mln-euro/
https://bebeez.it/real-estate-2/la-squadra-rossonera-vende-casa-milan-in-sale-and-lease-back-al-fondo-inarcassa-di-fabrica-sgr-laveva-comprata-in-febbraio-per-42-mln-euro/
https://www.inter.it/media/downloads/2023/2023_10_27_13_57_35FC%20Inter%20Group_Consolidated%20Annual%20Financial%20Statements_FY%20ended%2030%20June%202023.pdf
https://bebeez.it/private-equity/lega-serie-a-assegnati-nuovamente-a-dazn-e-sky-i-diritti-audiovisivi-per-il-quinquennio-2024-2029-per-900-mln-allanno-prima-erano-9275/
https://bebeez.it/private-equity/lega-serie-a-assegnati-nuovamente-a-dazn-e-sky-i-diritti-audiovisivi-per-il-quinquennio-2024-2029-per-900-mln-allanno-prima-erano-9275/
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esercizio avesse largamente benefi-
ciato (per quasi 110 milioni di euro)
delle plusvalenze sulla cessione di
calciatori ad altri club, prima fra
tutte quella del difensore Achraf Aki-
mi al Paris Saint Germain (per 71 mi-
lioni di euro tra cartellino e bonus).
Nel frattempo il club controllato dal
gruppo cinese Suning ¢ anche riu-
scito a mettere sotto controllo i costi
operativi, soprattutto il monte ingag-
gi e le svalutazioni.

Dove I'Inter potrebbe fare molto
meglio ¢ sul merchandising, i cui
ricavi, peraltro gia raddoppiati ri-
spetto all’esercizio precedente, sono
risultati poco piu di un quarto di
quelli del Milan nonostante le rispet-
tive platee di sostenitori siano molto
simili, come emerge dal confronto
degli incassi da competizione. Inol-
tre I'Inter, grazie alla sua struttura

di controllo, ha una proiezione sui
mercati internazionali, soprattutto
quello asiatico, forse superiore a
quella del Milan, e che potrebbe trar-
re ulteriore giovamento dalla cessio-
ne del blasonato club meneghino a
un grande investitore mediorientale,
del calibro di Investcorp, fondo del
Bahrein, Mubadala (Abu Dhabi) o il
saudita PIF, gli ultimi due fondi so-
vrani, se si rivelassero fondate le voci
girate a settembre sul loro interesse
per 'Inter, con valutazioni intorno

a 1,3 miliardi di euro, 100 milioni

in piu di quanto la cordata guidata
da Cardinale ha valutato il Milan (si
veda articolo di BeBeez).

Ma il club nerazzurro, che il gruppo
Suning ha posto in vendita nell’otto-
bre dello scorso anno (si veda artico-
lo di BeBeez), potrebbe valere molto
di piu, considerato il multiplo sull’E-
bitda 2022 a cui ¢ passato di mano

il Milan, cioe 24 volte, e soprattutto
la conferma ai vertici della perfor-
mance sportiva. A un terzo del cam-
pionato I'Inter infatti ¢ in testa con
31 punti e si € qualificato per i turni
a eliminazione diretta della Cham-
pions League. E anche se non doves-
se riuscire il bis della finale come nel
2023, un ulteriore miglioramento dei
risultati reddituali appare ampiamen-
te alla portata.

Stephen Pagliuca,
presidente Atalanta.

Unica seria incognita ¢ il debito fi-
nanziario, che ¢ aumentato del 9,5%
e che soprattutto adesso costa di piu.
Infatti nel febbraio 20222 la con-
trollata Inter Media & Communica-
tion ha emesso e quotato sulla borsa
di Lussemburgo (si veda articolo

di BeBeez) un bond da 415 milioni

di euro che é andato a rifinanziare,
a un tasso fisso del 6,75%, i bond
emessi in precedenza nel 2017 (si
veda articolo di BeBeez) e 2020 (si
veda articolo di BeBeez) entrambi

a un tasso fisso del 4,875%. Inol-

tre sono aumentati i prestiti soci,
concessi dalla controllante Great
Tower sarl: sui precedenti il tasso era
dell’8%:; i nuovi sono stati erogati
all’'11%.

L’altra squadra al vertice della serie
A controllata da un veicolo di private
equity, cioe I’Atalanta, rilevata nel
febbraio del 2022 (si veda articolo

di BeBeez) da un club deal coordinato
(seppure non ufficialmente) da Bain
Capital nella persona del co-chai-
rman di Bain, Stephen Pagliuca, non
ha ancora reso pubblico il bilancio,
approvato dal cda a inizio novembre,
tuttavia BeBeez Magazine nell>inchiesta
sul settore pubblicata sul N° 13. ave-
va potuto anticipare che il club oro-
bico ha chiuso il 2023 con un utile di
circa 5 milioni di euro, contro gli 11
della precedente stagione. Quest’ul-
tima tuttavia beneficiava della parte-
cipazione della Dea alla Champions
League con tutti i ricavi connessi,
mentre il 2022-23 ha visto I’ Atalanta
assente dalle Coppe Europee. Guar-
dando ai risultati al terzo trimestre
dell’esercizio, chiuso il 31 marzo
2023, che gia sconta pienamente il

contributo dei tornei continentali ai
ricavi, ci si accorge che la differenza,
negativa per circa 31 milioni, ¢ dovu-
ta proprio ai mancati introiti da dirit-
ti TV relativi alle competizioni Uefa.

Tuttavia il calo ¢ stato compensato
dalle plusvalenze su cessione di gioca-
tori, che nell’esercizio 2022-23 non si
avvalgono comunque della cessione,
avvenuta non prima di agosto, di Ra-
smus Hgjlund, acquistato per 17 mi-
lioni di euro dal club austriaco Sturm
Graz e ceduto per 70 milioni piu 10
di bonus al Manchester United. Tut-
tavia il club bergamasco storicamen-
te guidato da Antonio Percassi sta
andando avanti nel completamento
dello stadio, gia di sua proprieta,

bex Azzurri dbItalia e oggi Gewiss
Stadium, che dovrebbe incrementare
ulteriormente, grazie allbaumentata
capienza, Lbapporto delle coppe
europee ai conti della societa. Nel
frattempo il debti finanziario, tutto
verso banche, € bassissimo (un mi-
lione di euro alla fine dello corso
marzo).

C’e grande attesa anche per il bilan-
cio 2022-2023 di Societa Sportiva Cal-
cio Napoli (SCC Napoli) , sebbene
comunque nella passata stagione il
risultato sia stato in rosso per 52 mi-
lioni (da 58,9 milioni). Il bilancio al

30 giugno 2022 del club di proprieta

del presidente Aurelio De Laurentiis,

attraverso la sua Filmauro srl, aveva
infatti chiuso la stagione certo con
ricavi in calo, ma con in cassa di li-
quidita netta per 55,9 milioni e un
patrimonio netto di 68,8 milioni. Il
club partenopeo, cioe, mosca bianca
tra le squadre di calcio italiane, puo
vantare il fatto di avere piu crediti
finanziari che debiti finanziari, che
nella sostanza, si legge sempre nel
bilancio al 30 giugno 2022 (pag. 39),
si riducono a soli 52 milioni di euro
di debiti verso le banche (Unicre-
dit ha concesso nell’esercizio 2021-
2022 appunto due finanziamenti
con garanzia SACE per un totale di
50 milioni, a cui si aggiungono poco
meno di 2 milioni di commissioni

Gianluca Ferrero,
presidente Juventus FC
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N il
Claudio Lotito,
presidente di SS Lazio

SACE), a fronte di disponibilita liqui-
de per 107,8 milioni. Ricordiamo che
non a caso al presidente del Napoli
era arrivata a fine 2022 un’offerta di
acquisto per il club da un miliardo
di euro messa sul piatto da un inve-
stitore di private equity di cui non

¢ stato svelato il nome. Offerta che
pero De Laurentiis ha rimandato al
mittente (si veda articolo di BeBeez).
E ora le anticipazioni degli analisti di
Calcio&Finanza a proposito dell’im-
patto del calcio mercato sui conti
2022-2023 sono di poco meno di 54
milioni di euro in positivo.

Come si sono invece comportati Ju-
ventus FC e SS Lazio, gli ultimi due
club quotati in borsa dopo I’addio di
AS Roma a seguito dell’opa di Dan
Friedkin? La squadra bianconera, nel
primo anno della gestione di Gian-
luca Ferrero, subentrato lo scorso
gennaio ad Andrea Agnelli, malgra-
do tutte le controversie giudiziarie
in cui ¢ rimasta coinvolta ¢ riuscita a
dimezzare la perdita monstre patita

nel 2021-22, pari a 239 milioni di
euro, portandola a 124 milioni (si
veda qui il bilancio). Merito del rad-
doppio degli incassi da biglietti e ab-
bonamenti e al forte aumento delle
plusvalenze da cessione, a seguito del-
la vendita del difensore Mathijs De
Ligt al Bayern Monaco per 67 milioni
e di Dejan Kulusevski al Tottenham
Hotspur per 30 milioni. Nel frattem-
po sono calati di oltre 55 milioni i
costi del personale tesserato, cioe

dei calciatori, a seguito delle uscite
non solo dei gia citati giocatori ma
anche di altri campioni come Giorgio
Chiellini e Paolo Dybala. Questi due
fattori combinati hanno consentito
all’Ebitda di tornare in positivo per
80 milioni da un rosso di 25.

Per contro, € molto aumentato il
debito, in quanto sono state riattivate
linee di factoring per 115 milioni

di euro, ed € stato acceso un mutuo
da 30 milioni con I'Istituto per il
Credito Sportivo per lallestimento
della nuova sede della Continassa.
L’aumento del debito ha comportato
anche la crescita degli oneri finanzia-
ri, da 16 a 18 milioni. A questo punto
bisogna vedere se la societa riuscira

a migliorare ulteriormente i risultati
considerata 'assenza dalle Coppe
Europee, a causa dei provvedimenti
disciplinari a cui € stata soggetta e
relativi a irregolarita incorse nella sta-
gione 2019-20.

Infine, la Lazio. Il club controllato
da Claudio Lotito ha beneficiato
largamente del secondo posto
ottenuto nel campionato 2021-22,
che ha portato un aumento sia degli
introiti da gare sia dei diritti televisivi
(si veda qui il bilancio). Tuttavia si
sono contratte notevolmente le plu-
svalenze da cessione, che nell’eserci-
zio precedente avevano beneficiato
della cessione all’Inter di Joaquin
Correa peer 27 milioni. Inoltre la
piazza d’onore in classifica nel 2022
ha compportato un aumento di
premi e riconoscimenti che hanno
fatto lievitare i costi del personale di
oltre 10 milioni. L’effetto combinato
di quanto sopra ha comportato una
riduzione di due terzi dell’Ebitda,

a circa 10 milioni, il che ha spinto
ancora piu in rosso, per 28 milioni il
risultato netto
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https://bebeez.it/private-equity/mandato-di-suning-alle-banche-per-studiare-la-vendita-dellinter-lo-scrive-il-financial-times/
https://cdn-assets.sscnapoli.it/uploads/2023/03/SSCN-Bilancio-al-30.06.2022-1.pdf
https://cdn-assets.sscnapoli.it/uploads/2023/03/SSCN-Bilancio-al-30.06.2022-1.pdf
https://www.borsaitaliana.it/borsa/azioni/elenco-completo-documenti-societari.html?isin=IT0000336518&lang=it
https://proxy-media-sslazio.secure2.footprint.net/vimages/650c9292/Comunicato%20stampa%20Progetto%20di%20Bilancio%20al%2030.06.2023.pdf
https://bebeez.it/private-debt/linter-emette-un-bond-da-415-mln-euro-per-rifinanziare-il-precedente-da-375-mln/
https://bebeez.it/private-debt/linter-emette-un-bond-da-415-mln-euro-per-rifinanziare-il-precedente-da-375-mln/
https://bebeez.it/2017/12/15/linter-piazza-il-bond-da-300-mln-paga-il-4875-e-rifinanzia-il-prestito-di-goldman/
https://bebeez.it/2020/08/04/inter-colloca-75-mln-euro-bond-portano-lemissione-del-2017-375-mln-euro-complessivi/
https://bebeez.it/club-deal/club-deal-di-investitori-guidato-da-stephen-pagliuca-compra-il-47-dellatalanta-il-club-valutato-oltre-400-mln-euro/
https://bebeez.it/club-deal/club-deal-di-investitori-guidato-da-stephen-pagliuca-compra-il-47-dellatalanta-il-club-valutato-oltre-400-mln-euro/
https://www.linkedin.com/authwall?trk=bf&trkInfo=AQE8yhLX6n7baAAAAYwGAPAwEAFpsz3_PLtsvt3CeyxRN1bH7hxlcyoJX5pHlGr1-e4a1O0FWEEeSBYF56yuwVj4XZq-pkI0ISBOnQUnYS7ohAI9UYxFbUw5s2u3KvXpP5NuKuQ=&original_referer=&sessionRedirect=https%3A%2F%2Fwww.linkedin.com%2Fin%2Fstevepagliuca%2F
https://bebeez.it/bebeez-mag/bebeez-magazine-n-13-2023-fc-inter-riparte-la-corsa-al-club-nero-azzurro/
https://bebeez.it/bebeez-mag/bebeez-magazine-n-13-2023-fc-inter-riparte-la-corsa-al-club-nero-azzurro/
https://bebeez.it/private-equity/fondo-usa-offre-un-mld-euro-per-il-napoli-ma-a-de-laurentis-non-interessa/
https://bebeez.it/private-equity/fondo-usa-offre-un-mld-euro-per-il-napoli-ma-a-de-laurentis-non-interessa/
https://www.calcioefinanza.it/2023/09/02/quanto-ha-speso-napoli-sul-mercato-2023-2024/
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resa solo la scorsa estate la
cloche di doValue, il piu
grande servicer di NPL in
Italia, Manuela Franchi é su-
bito alle prese con due prove
impegnative: risollevare il
titolo a Piazza Affari e diver-
sificare i ricavi in un mercato
non piu frizzante come negli ultimi
anni. Ma le idee non mancano. Nel
frattempo la tenuta riforma del mer-
cato non preoccupa. Un delisting?
Molto difficile, ma non si esclude
nulla. Ecco il suo piano d’azione in
esclusiva a BeBeez Magazine.

doValue ¢ il piu grande servicer
italiano di crediti non-performing.
Partecipato da fondo d’investimento
Fortress al 28% ¢ da Bain Capital
Credit al 13%, a fine 2022 vantava
asset in gestione nella sola Italia per
71 miliardi di euro, distanziando il
secondo in classifica, Intrum, di ben
33 miliardi. Owvio che doValue abbia
sentito sulla sua pelle piu di qualsiasi
altro operatore del comparto gli ef-
fetti di un mercato piuttosto diverso
da quello di pochi anni fa, quando il
business era alimentato dalla necessi-
ta per le banche di liberare i bilanci
dall’eccessivo peso delle esposizioni
problematiche (NPL e UTP). Oggi,
con un NPE ratio aggregato per le
banche italiane inferiore al 5%, la
pipeline di queste operazioni, il co-
siddetto mercato primario, ¢ molto
meno affollata.

Non sorprende allora che i primi
nove mesi del 2023 abbiano visto una
frenata nella performance finanzia-
ria del servicer guidato dallo scorso
agosto dalla Franchi, gia direttore

| NUMERI DEI 9 MESI DEL BUSINESS NPL DELLE SOCIETA QUOTATE A PIAZZA AFFARI

dati in mln euro

LINTERVISTA/1

LA DOPPIA SFIDA
DIMANUELA

Alla guida dei dovalue, il piu grande servicer di NPL
d’Ttalia, la ceo Manuela Franchi ha un piano

ben chiaro per risollevare le sorti del titolo a Piazza Affari

e diversificare le fonti di ricavo, in Italia e all'estero.
Forte di 80-85 miIn euro di investimenti in tecnologia

condotti negli ultimi tre anni

di Giuliano Castagneto

generale delle Funzioni Corporate
all’epoca della gestione di Andrea
Mangoni. Nei primi tre trimestri
dell’anno i ricavi lordi sono infatti
calati del 21%, e dell’11,7% se si
esclude leffetto della perdita di un
grosso mandato in Spagna (Sareb)
nel 2022. L’ebitda ha dal canto suo
registrato un calo (-23%) in linea
con quello dei ricavi, mentre le ac-
quisizioni di nuovi portafogli nello
stesso periodo, in termini di nuovi
mandati, sono ammontate a un
Gross Book Value di 6,1 miliardi, di
cui ben 4,5 miliardi provenienti dalla
regione ellenica (Grecia e Cipro), e
900 milioni dall'Italia. Logico quin-
di che, al di la di una performance
in borsa (-50% nell’ultimo anno)
tutt’altro che soddisfacente, per
Franchi e il suo team la sfida sia au-
mentare il flusso di ricavi nei princi-
pali mercati di riferimento. Il nuovo
ceo di doValue ha spiegato come a
BeBeex Magazine.

Domanda. In che modo I'attuale in-
certezza congiunturale sta incidendo
sul mercato degli NPE?

Risposta. L’attuale tendenza congiun-
turale fara si che ’'NPE ratio medio
delle banche italiane tornera ad au-
mentare, ma ¢ ancora difficile capire
in che misura E soprattutto quando.
Nel frattempo, gli imprenditori pit
deboli stanno facendo piu fatica a

far fronte ai loro obblighi finanziari

€ questo portera a una diminuzione
degli incassi. Un fenomeno, quest’ul-
timo, che sara piu evidente in Italia
rispetto a Spagna e Grecia. Prevedia-
mo che nello scorcio finale dell’anno
ripartira il flusso di crediti al mercato
e ai servicer, ma sara evidente solo nel
corso del 2024. Al momento questo
mix di minori collection e minori flus-
si sul primario pesera sui ricavi relativi
all'Italia, tendenza in parte compen-
sata dal business in Grecia grazie al
portafoglio Ariadne e ad altre cessioni
da parte di banche greche.

doValue illimity* Banca Ifis*

9m 2023 var su 9m 2022 | 9m 2023 var su 9m 2022 9m 2023 var su 9m 2022
Ricavi lordi 335 -21,2% 127,7 -17,3% 202 0,5%
Costi operativi 189 -17,9% 65,4 11,0% 136 14,0%
Ebitda/Risultato di gestione 115 -22.9% 62,3 -65,4% 66 -13,0%
Asset in gestione (GBV) 117.768 -22,0% 1.659 27,0% 21.173 -29,0%

*dati relativa alla sola attivita legata ai crediti deteriorati

Fonte: elaborazioni di
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su resoconti trimestrali

Manuela Franchi,
amministratore delegato
di doValue

SPESSO IN BORSA SI TENDE A METTERE INSIEME COSE
GHE SEMBRANO UGUALISENZA ESSERLO. NOI SIAMO UN
SERVICER PURO, MENTRE ALTRIPLAYER QUOTATISONO
ANCHE INVESTITORI E ALCUNI RICORRONO ALLA LEVA
ANCHE FINO A QUATTRO VOLTE LEQUITY INVESTITO.

D. Come pensate di contrastare que-
sta tendenza?

R. Abbiamo individuato alcune
opportunita per diversificare le no-
stre fonti di ricavo. Se guardiamo

al mercato primario, un fenomeno
importante sara 'incremento delle
sofferenze legate alle difficolta delle
aziende che durante la pandemia
hanno ottenuto crediti garantiti dal
MCC. Sara un volume importante
visto che i crediti erogati ammon-
tano a circa 200 miliardi di euro. I
progetto GLAM di AMCO (che si

articolava su una serie di cartolariz-
zazioni, si veda 'articolo di BeBeez
Magazinen.1 del 4 marzo 2023,
ndr) era dedicato a questo tema,
ma non ¢ decollato (si veda artico-
lo di BeBeez). Cio non toglie che il
problema vada gestito e i servicer
non potranno non esserne coinvol-
ti. Un altro sviluppo ¢ secondo me
legato al futuro della stessa AMCO
(investitore e anche servicer di NPL,
controllato dallo Stato, ndr). Riten-
go cioe probabile che AMCO, dopo
un’intensa attivita di investimento
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negli anni passati, si dedichera alla
gestione ottimale del portafoglio esi-
stente. Dato che la lista dei servicer
cui ha esternalizzato la gestione dei
portafogli € lunga, noi contiamo in
una razionalizzazione di questa rete
di rapporti.

D. Altre opportunita?

R. Sul mercato secondario, vedo una
buona opportunita dalle commissio-
ni legate ai passaggi di portafoglio
tra diversi investitori. Se il fondo A
cede parte di un portafoglio di cui
curiamo il servicing a un fondo B,
doValue percepisce una fee sulla
quota del portafoglio passata di
mano. Con 'aumento di volumi su
questo segmento di mercato dovrem-
mo vedere anche un aumento del re-
lativo flusso commissionale. Guardia-
mo inoltre a nuovi prodotti e servizi,
legati al mondo dei crediti Stage 2.

D. A questo proposito, le cose tra

le banche e il mercato delle NPE,
non stanno andando per il meglio.
Le banche cio¢ sono restie a cederli
perché se lo facessero, a uno sconto
accettabile per gli investitori, la con-
seguenza sugli accantonamenti e la
redditivita sarebbero sensibili.

R. Ma noi non guardiamo alle ces-
sioni di Stage2, bensi alla vendita di
servizi finalizzati alla loro gestione
ottimale. Stiamo quindi lavorando
amodelli di monitoring di questi
crediti tesi ad aiutare le banche a in-
dividuare i cluster piti problematici
di tali esposizioni e i clienti-debitori
a trovare soluzioni per essere nuova-
mente inclusi nel sistema economico
finanziario.

D. Tutto questo in Italia. Questa stra-
tegia di diversificazione coinvolge
anche gli altri mercati?

R. In Spagna stiamo seguendo due
strategie parallele. La prima e tesa a
estendere la nostra attivita agli small
ticket, dell’ordine di 20-30 mila


https://www.linkedin.com/in/manuela-franchi-7921307/
https://bebeez.it/bebeez-mag/in-arrivo-fondo-di-amco-dedicato-al-turismo-mentre-glam-scalda-i-motori/
https://bebeez.it/bebeez-mag/in-arrivo-fondo-di-amco-dedicato-al-turismo-mentre-glam-scalda-i-motori/
https://bebeez.it/manager-2/il-mef-chiama-alla-guida-di-amco-andrea-munari-sinora-presidente-di-bnl-bnp-paribas/
https://bebeez.it/manager-2/il-mef-chiama-alla-guida-di-amco-andrea-munari-sinora-presidente-di-bnl-bnp-paribas/
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euro, non garantiti. Si tratta di cre-
diti a piccolissime aziende o privati,
comunque commerciali, non credi-
to al consumo o prestiti personali.
Lo facciamo dallo scorso giugno, su
base pilota con Sabadell e successi-
vamente anche con CaixaBank. Al
tempo stesso con il Banco Santan-
der stiamo provando a espandere
la nostra attivita anche ai crediti in
arretrato per meno di 180 giorni. Ci
stiamo impegnando dunque a offri-
re nuove soluzioni per supportare
imprese e famiglie in difficolta.

D. Alcuni vostri competitor guarda-
no all’Europa dell’Est. Voi pensate
di estendere il vostro business ad
altri Paesi?

R. Al momento no. Per esempio,
nell’area da lei citata € molto forte
la presenza e la concorrenza degli
operatori locali. Al punto che In-
trum ha deciso di cedere alcune
attivita in Europa dell’Est.

D. A proposito di Intrum, il gruppo
svedese condivide con voi una per-
formance del titolo da dimenticare.
A chi investe in borsa non piacciono
i servicer?

R. Premesso che io posso parlare
solo per doValue, spesso in borsa si
tende a mettere insieme cose che
sembrano uguali senza esserlo. Noi
siamo un servicer puro, mentre
altri player quotati sono anche in-
vestitori, nel senso che acquistano
direttamente portafogli, e alcuni di
essi ricorrono alla leva anche fino a
quattro volte I’equity investito. Natu-
rale che, se i tassi aumentano nella
misura vista quest’anno, I'impatto
sul valore dell’azienda sia molto
forte. Noi abbiamo patito questo
effetto alone, il rallentamento del
business lungo I'arco del 2023.

D. Per quanto riguarda gli investi-
menti in tecnologia, in quale dire-
zione Vi siete mossi?

R. Abbiamo sviluppato delle funzio-
ni che consentono ai dipendenti di
visualizzare contemporaneamente
tutte le documentazioni relative a
una procedura di recupero, dedi-
cando il personale ad attivita pit

Fonte: Borsa Italiana

INTRUM

Fonte: Google finanza

produttive. Abbiamo inoltre inve-
stito molto sui sistemi basati sull’in-
telligenza artificiale per elaborare
modelli predittivi della capacita

di recupero dai clienti debitori
gestiti. Infine, abbiamo sviluppato
le piattaforme locali in Spagna e
Grecia, di interfaccia con i clienti,
per adeguarle alle loro esigenze e
alle normative, mantenendo una
piattaforma centrale di elaborazione
e gestione.

D. Quanto avete investito in tutto in
tecnologia?

R. Tra 80 e 85 milioni di euro negli
ultimi tre anni.

D. Tutti i player stanno facendo
grossi investimenti in hi-tech. Non
c’e il rischio di costose duplicazioni?
Secondo lei il mercato ¢ alla vigilia
di un consolidamento?

R. In realta il consolidamento ¢ gia
iniziato, con I'acquisizione di Pre-
lios da parte di ION, che aveva gia
comprato Cerved. Ci sono in Italia
ancora diversi servicer poco specia-
lizzati e di insufficiente massa criti-
ca. Poi c’¢ da capire cosa decidera
di fare il governo con AMCO. Sono
tutte opportunita.

D. Diverse imprese sono uscite dal

5520 SEK hr

listino per raccogliere dal private ca-
pital le risorse necessarie a crescere.
Come vedete una simile soluzione?
R. Non ci precludiamo a priori alcu-
na possibilita. Tengo pero a precisa-
re che la quotazione ci ha consentito
di diversificare molto la nostra base
di azionisti, consentendoci di non
legarci ad alcun investitore specifico,
il che ¢ importante perché un servi-
cer captive tende a fare gli interessi
dell’azionista. Qualsiasi cambiamen-
to nel nostro azionariato deve tenere
conto di questa esigenza.

D. Cosa pensa della proposta rifor-
ma del mercato degli NPL di cui si
parla dall’inizio dell’estate, I’ormai
famoso Disegno di Legge AC 843 (si
veda articolo di BeBeez)?

R. Posto che il progetto, cosi come ¢
stato presentato, pone un problema
reputazionale, in quanto il governo,
dopo che lo Stato ha agevolato lo
sviluppo del mercato ¢ difficile che
introduca una normativa che propo-
ne un prezzo fisso al 120% di quanto
investito a chi aveva comprato a
condizioni molto diverse, la mia per-
cezione ¢ che sia stato accantonato
essendoci questioni piu urgenti da
gestire. Direi che in questo momen-
to non ¢ un tema di cui ci stiamo
preoccupando.

Be¥ Beez

INTERNATIONAL

bebeez.eu

BeBeez International is the new born internet site

where you need to be as a private capital investor
in Europe or willing to come to Europe



https://bebeez.it/npl/npl-mentre-ancora-si-teme-un-intervento-normativo-che-affosserebbe-il-mercato-emergono-le-prime-proposte-di-mediazione/
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SEGNI (ARMONIA SGR),
AIUTIAMO GLI IMPRENDITORI
PER UNA CRESCITA
SOSTENIBILE

In arrivo altri 20 mln euro di impegni per il secondo
closing della raccolta del nuovo fondo, gia a quota

onostante il momento

complesso che sta at-

traversando il settore

del private equity, in

particolare per quanto

concerne la raccolta,
Armonia sgr prosegue dritta per la
sua strada nello sviluppo dell’atti-
vita dell’ultimo fondo che ha lan-
ciato, Armonia Italy Fund II, forte
certo del buon track record del
primo fondo, ma anche del fatto
che si propone con un approccio
di investimento molto attento alle
tematiche di sostenibilita, ormai
imprescindibili per la maggior par-
te degli investitori.

“Siamo prossimi ad effettuare un
secondo closing di 20 milioni per
Armonia Italy Fund II, dopo il
primo da 141 milioni (si veda al-
tro articolo di BeBeez, ndr) che
abbiamo chiuso ad agosto 2023”7,
ha detto ai lettori di BeBeez Lucia
Segni, coo e head of ESG del-
I’sgr guidata da Alessandro
Grimaldi ceo e fondatore insie-
me a Sigieri Diaz Della Vittoria

Pallavicini, Francesco Chiappet-
ta, e Fabrizio Di Amato .

Domanda. Come sta andando la
raccolta del secondo fondo?
Risposta. La situazione di mercato
€ un po’ complicata, soprattutto
per chi investe nel middle market
come noi. Tuttavia per quanto ci

141 milioni con target 350 min. Il team ¢ forte di un approccio

molto focalizzato ai temi ESG e di un gran track record

del primo fondo, che ha restituito agli investitori oltre il 90%

degli investimenti, solamente con le due prime exit

di Gian Marco Giura

riguarda potremmo annunciare

il secondo closing entro la fine di
quest’anno o a inizio 2024 e siamo
fiduciosi rispetto al raggiungi-
mento del target (350 milioni ).
Stiamo parlando con gli operatori
che effettueranno i round d’inve-
stimento quando si apriranno le
finestre durante il primo trimestre
del 2024. Abbiamo tutto il 2024
oltre al primo semestre 2025 con
eventuali possibili estensioni per
arrivare all’obiettivo.

D. Oggi quant’e¢ importante la
conformita ai principi ESG per
raccogliere capitali?

R. E’ fondamentale, altrimenti non
si va da nessuna parte, in modo
particolare quando dall’altro lato
ci sono investitori esteri. Oramai
la compliance ai principi ESG

¢ uno dei primi elementi che

loro valutano, insieme al track
record, alla composizione e alla
qualita del team responsabile degli
investimenti. Da qui non si scappa.
E, infatti, Armonia Italy Fund II si
qualifica come prodotto finanzia-

rio che promuove, tra le altre, ca-
ratteristiche ambientali e sociali e
che effettua investimenti in impre-
se che rispettano prassi di buona
governance, ai sensi dell’Art. 8 del
Regolamento EU 2019/2088 (sul
tema di veda I'inchiesta di
copertina di BeBeez Magazinen. 12
del 9 settembre 2023, ndr).

D. E’ semplice trovare aziende su
cui investire al passo coi tempi, da
questo punto di vista?

R. No, sta a noi farci latori
dell’importanza del messaggio e
aiutare gli imprenditori a definire
e raggiungere gli obiettivi ESG. Per
farlo, abbiamo studiato un sistema
di analisi, punteggi e KPI che ci
consente, gia dopo il primo anno,
di capire a che punto sia I’azienda
e quali siano le leve su cui agire.

D. Siete incentivati ad agire in tal
sensor

R. Si, una parte del carry ¢ legata
al raggiungimento degli obiettivi
ESG, cosi come una parte del varia-
bile del management. E’ un modo

©
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Lucia Segni
coo e head of ESG

ORMAI LA COMPLIANCE Al PRINCIPI ESG E UNO DEI PRIMI
ELEMENTICHE GLI INVESTITORI VALUTANG, INSIEME
AL TRACK RECORD, ALLA COMPOSIZIONE E ALLA QUALITA
DEL TEAM RESPONSABILE DEGLI INVESTIMENTI.

DA QUINON SISCAPPA.

per allineare gli interessi di tutti e
remare nella medesima direzione.

D. Come fate a ottenere la
fiducia degli imprenditori e degli
investitori?

R. Le nostre caratteristiche
personali e la capacita relazionale
ci consentono di aprire le

porte, successivamente, a fare la

differenza ¢ il mix di esperienze

e track record in settori diversi,
dall’industria alla finanza al le-

gal che il nostro team offre. Gli
imprenditori riconoscono in

noi dei compagni di viaggio che
desiderano creare valore insieme.
Le faccio un esempio che la dice
lunga: due imprenditori con i quali
abbiamo fatto delle operazioni

nel primo fondo Armonia Italy han-
no deciso di investire nel fondo 11,
confermando la fiducia nei nostri
riguardi.

D. A che tipo di societa guardate
con maggiore attenzione?

R. Ad aziende italiane di medie
dimensioni che operano in settori
nei quali si possono realizzare
strategie di aggregazione e
consolidamento (buy-and-build),
per creare dei leader nei rispettivi
segmenti di mercato. Investiamo
acquisendo quote di maggioranza,
preferibilmente quando gli impren-
ditori, che vendono, reinvestono e
rimangono a occuparsi dell’azienda
a livello operativo, mentre noi
siamo di supporto per diversi
aspetti quali, fra gli altri e per
esempio, la governance, la scelta
del management e la realizzazione
della strategia di crescita esterna.
Investiamo equity ticket frai 25 e i
55 milioni di euro con I’obiettivo di
supportare la crescita organica sia
I’'m&a, anche con il supporto di co-
investitori.

D. Scegliete voi le aziende target
per gli add on?

R. Generalmente lo fanno gli
imprenditori che hanno il polso
della situazione del loro mercato,
noi li assistiamo nell’esecuzione
delle operazioni di add-on, metten-
do a frutto il mix di competenze
che caratterizza il nostro team.

D. Guardate solamente all’Italia?
R. Per gli investimenti primari si,
gli add-on si possono realizzare
anche su aziende estere. In Italia
siamo aperti alle opportunita che
ci offre tutto il territorio. Con

il Fondo I abbiamo investito da
Nord a Sud, dalla Campania alla
Puglia, dalla Toscana all’Emilia-
Romagna, dal Piemonte al Friuli e
continueremo con il secondo.


https://bebeez.it/private-equity/primo-closing-a-poco-piu-di-140-mln-per-armonia-italy-fund-ii-il-secondo-fondo-di-armonia-sgr-il-target-di-raccolta-e-di-350-mln/
https://bebeez.it/private-equity/primo-closing-a-poco-piu-di-140-mln-per-armonia-italy-fund-ii-il-secondo-fondo-di-armonia-sgr-il-target-di-raccolta-e-di-350-mln/
https://www.linkedin.com/in/lucia-segni-5b030b50/
https://www.linkedin.com/in/lucia-segni-5b030b50/
https://www.linkedin.com/in/alessandro-grimaldi-46b8a911b/
https://www.linkedin.com/in/alessandro-grimaldi-46b8a911b/
https://www.linkedin.com/in/sigieri-diaz-della-vittoria-pallavicini-341a731/
https://www.linkedin.com/in/sigieri-diaz-della-vittoria-pallavicini-341a731/
https://www.linkedin.com/in/francesco-chiappetta-25568718/
https://www.linkedin.com/in/francesco-chiappetta-25568718/
https://bebeez.it/private-equity/anche-amato-maire-tecnimont-nel-capitale-armonia-sgr-5/
https://bebeez.it/bebeez-mag/fondi-sostenibili-una-sfida-difficile/
https://bebeez.it/bebeez-mag/fondi-sostenibili-una-sfida-difficile/
https://www.linkedin.com/in/lucia-segni-5b030b50/
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Armonia | Overview

M

Arménia ha completato il periodo di investimento di Armonia Italy Fund (€280m di AuM, vintage luglio '17) ed ha appena completato il primo closing del suo secondo

fondo, Armonia Italy Fund Il

= Un team di Partner tra i pii esperti in ltalia con un track-
record di successo nel Private Equity, nell'lmprenditoria e nella
Finanza

= Team di investimento composto da 11 professionisti
dedicati alle attivita di investimento e al supporto delle societa in
portafoglio nel loro percorso di creazione di valore, con
un'ampia esperienza di deal execution

POSIZIONE . Inyestimenti.middle market_ i[\ un segmento di ‘mercato lde!
private equity poco presidiato da altri fondi PE italiani
COMPETITIVA (solitamente piul piccoli) e internazionali (solitamente piu grandi)

= Medie imprese italiane attive in settori del "Made in Italy"
riconosciuti a livello mondiale e in nicchie difendibili, con un
equity ticket compreso tra 25 e 55 milioni di euro

EYIEl/N0IN | = Deal tipicamente proprietari in partnership con gli

INVESTIMENTO imprenditori, mantenendo uno stake di maggioranza

= Strategia di Buy-and-Build finalizzata all'internazionalizzazione
e al miglioramento del posizionamento competitivo delle societa
come leva per incrementare i rendimenti

T i
[T e

€280m 8 16

Final closing Investimenti add-on realizzati
(+Reinvestimento GSA)

Gl S

3,2x >90%
CoC medio per le prime 2 exit del capitale investito rimborsato
completate

PROPRIETA DI

ARMONIA SGR regolamentata da Banca d'ltalia e CONSOB (iscritta al n. 138

dell'Albo GeFIA)

" : o - €141m
= Armonia SGR & una societa di gestione del risparmio Primo closing
indipendente, di proprieta dei gestori, autorizzata e Ago-23

D. Avete delle operazioni allo stu-
dio per Armonia Italy Fund II?

R. Si, stiamo analizzando dieci
opportunita d’investimento, che si
trovano in fasi diverse di sviluppo.
Due in particolare, alle quali
lavoriamo da circa un anno, sono
in esclusiva e siamo gia alla seconda
fase di due diligence: un’azienda
opera nel settore alimentare e
I’altra si occupa di ingegneria am-
bientale. Negli altri casi, invece, sia-
mo alla prime fasi di analisi. .

D. Per quanto riguarda

Armonia Italy Fund I, invece, a che
punto siete?

R. Abbiamo completato il perio-
do di investimento (280 milioni

di asset in gestione, con raccolta
chiusa nel luglio 2017) e realizzato
16 add-on, fra cui i due portati a
termine a meta mese dalla parteci-
pata Quick Group, specializzata in
accessori nautici (si veda altro arti-
colo di BeBeez, ndr). Si tratta di due
aziende del settore, Nemo Indu-
strie (progettazione e produzione
di componentistica nautica per
barche a motore e a vela) e Xen-
ta System (sistemi di controllo
integrati per yacht e super yacht).

L’obiettivo, come da strategia di
investimento buy-and-build comu-
ne con il fondo II, é di creare un
punto di riferimento nel settore
(cantieristica internazionale). A tal
fine, la primavera scorsa, avevamo
portato a termine il primo add-

on di Quick, acquisendo Sangui-
neti ChiavariProduzione Articoli
Nautici (componenti complessi per
grandi imbarcazioni, si veda altro
articolo di BeBeez, ndr).

D. State lavorando in altre
direzioni?

R. Si, a due add-on per Arrigoni, di
cui uno riguarderebbe una societa
italiana e I’altro una francese, e

a uno per Induplast. Dovremmo
chiudere un’operazione entro la
fine del 2023, mentre le altre due
durante il primo trimestre del
2024.

D. Ci sono exit in vista?
R. Dovremmo avviare due processi
nel corso del 2024.

D. Che rendimenti avete ottenuto
fino ad ora per il primo fondo?
R. Al 30 giugno 2023 abbiamo
raggiunto un DPI net-

i ©

€350m

Target Opportunita in fase Deal proprietari in

Koy
10 2

di analisi Due Diligence

to (Distributed to paid-in, ndr) di
0,92, il che equivale ad aver restitu-
ito a chi ha creduto in noi oltre il
90% degli investimenti, solamente
con due exit. Avendo ancora sette
aziende in portafoglio, abbiamo
tutto lo spazio per ottenere risultati
molto soddisfacenti.

D. In che contesto vi trovate a
operare?

R. Il private equity sta attraversando
una fase complessa. Nel 2023 ha
registrato un dato complessivo in
calo del 70% rispetto all anno prece-
dente. Per quanto concerne le socie-
ta nel nostro portafoglio che opera-
no nel B2B, come Induplast, Quick
e la stessa Arrigoni, per esempio,

queste risentono meno delle ciclicita

dei consumi, che sono condizionati,
in questa fase storica, da dinamiche
economico-politiche quali inflazio-
ne, conflitto fra Russia ed Ucraina e
costo delle materie prime\energia.
Chi si rivolge ai consumatori, invece,
riscontra delle difficolta in piu, e
questi sono elementi di cui dobbia-
mo tenere conto durante la nostra
attivita di analisi delle opportunita,
per puntare sui settori apparente-
mente piu resilienti.

POWERFUL DATABASE
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Private Data .

https:/ privatédata.bebeez.it/database/

BeBeez Private Data é un potente database
che contiene informazioni sulle societa italiane
in portafoglio agli investitori di

e informazioni sui profili e i contatti dei
principali investitori di private capital italiani
e del resto del mondo attivi in Italia.
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L'unico database delle aziende italiane
finanziate da investitori
in capitale di rischio o di debito

per prenotare una demo clicca qui


https://bebeez.it/private-equity/doppietta-di-acquisizioni-per-il-gruppo-di-acessori-nautici-quick-ficc-armonia-fund-che-compra-nemo-industrie-e-xenta/
https://bebeez.it/private-equity/doppietta-di-acquisizioni-per-il-gruppo-di-acessori-nautici-quick-ficc-armonia-fund-che-compra-nemo-industrie-e-xenta/
https://bebeez.it/private-equity/gli-equipaggiamenti-marittimi-di-quick-fii-e-armonia-sgr-acquisiscono-la-ligure-sanguineti-chiavari-produzione-articoli-nautici/
https://bebeez.it/private-equity/gli-equipaggiamenti-marittimi-di-quick-fii-e-armonia-sgr-acquisiscono-la-ligure-sanguineti-chiavari-produzione-articoli-nautici/
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Private Data —

PRIVATE DATA ANALYSIS/PRIVATE EQUITY

INVESTIMENTI AL SUD, ECCO
PERCHE DOPO | BASKET BOND
CI'VOLEVA IL BASKET EQUE

o scorso settembre Fondo Italiano d’Inve-

stimento (FII) sgr, controllata da CDP, ha

varato Basket Eque, un veicolo dedicato

a co-investimenti di private equity e quasi-

equity in aziende italiane basate in Cam-
pania o con programmi di sviluppo nella regione
(si veda articolo di BeBeez)

L’iniziativa e stata realizzata in collaborazione
con I'ente regionale Sviluppo Campania ed Elite

| Gruppo Euronext, che ha curato un processo di
consultazione tra diversi gestori identificando in
Fondo Italiano il progetto pitt idoneo e innova-
tivo. Il fondo potra co-investire sia con i fondi di-
retti gestiti da FII sgr sia con quelli di gestori terzi,
in particolare con quelli parte del portafoglio dei
fondi di fondi dell’sgr. 1l primo closing del fondo,
che ha un target di raccolta di 45 milioni e un
hard cap di 50 milioni, & previsto entro la fine del
2023.

Il senso del progetto era stato spiegato diretta-
mente da Luigi Tommasini, managing director di

FII sgr, in un’intervista a
BeBeex Magazinen. 14 del
21 ottobre). “Il fondo,
che godra di una garan-
zia fornita da Sviluppo
Campania, ha lo scopo
di catalizzare risorse in
un tessuto economico
dinamico come quello
campano, che pero non
ha ancora beneficiato di
capitali significativi da
parte di investitori di pri-
vate equity”, aveva detto
Tommasini.

In altri termini, c’era bi-
sogno di uno strumento,
di derivazione istituziona-
le, che incoraggiasse gli
altri gestori, anche con

lo scudo di una garanzia

INVESTIMENTI DI PRIVATE EQUITY (INCLUSI ADD-ON) TRAIL 2012 EIL 2023

@ Abruzzo
@ Basilicata

Calabria
@ Campania

@ Enilia

Romagna
Friuli

@ Lazio
Liguria

@ Lombardia
Marche

‘ Molise

@ Piemonte

Fonte: Be %gfp)jBeez

@ Puglia

@ sardegna
Sicilia

@ Toscana

@ Trentino AA
Umbria

@ ValdAosta

Veneto

Giuliano Castagneto
Giuliano.castagneto@edibeez.it

pubblica, all’'investimen-
to in aree del Paese diver-
se da quelle che sinora
sono state le tradizionali
mete degli investimenti
in private equity.

Ma come si € giunti a
questa necessita? Una
possibile risposta la da
un’analisi, effettuata
sulle operazioni tracciate
da Private Data, il data-
base del private capital
di BeBeez, prendendo in
considerazione la distri-
buzione geografica (per
regioni) degli investi-
menti in private equity,
inclusi gli add-on, nel
corso dell'ultimo decen-
nio. Le operazioni effet-
tuate in tutto il decennio
sono state confrontate
con quelle effettuate nel
primo triennio, quello
che va dal 2012 al 2014,
e nell’ultimo, che va dal
2021 al 2023.

Il quadro che emerge
non ¢ solo quello di una
costante concentrazio-
ne delle operazioni su
quattro regioni, anzitutto
la Lombardia seguita

da Emilia Romagna, Ve-
neto e Piemonte, ma
anche quello di un cre-
scente afflusso di capitali
VETsO queste stesse aree.
E’ importante infatti
sottolineare che se nel
primo triennio le opera-
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zioni tracciate sono state poco
piu di 200, nel periodo 2021-
2023 i deal sono stati ben 928,
con uno share delle quattro
regioni citate che ha toccato
i1 69%, contro il 74% dei pri-
mi tre anni e una media del
70 per tutto il decennio. Cio
vuol dire che la concentra-
zione degli investimenti sulle
quattro regioni si ¢ ridotta,
ma in misura molto margina-
le. E’ vero che la fetta di inve-
stimenti di competenza della
Lombardia € passata da dal
42 al 34% nell’arco del perio-
do, una sensibile riduzione
quindi, ma questo a vantaggio
soprattutto del Veneto, passa-
to dall’8 al 15%.

C’¢ stato certo un maggiore
coinvolgimento di regioni
come Toscana e Marche, ma
non in misura tale da cambia-
re sostanzialmente il quadro
sopra descritto, e comunque
limitatamente ad alcuni set-
tori, soprattutto Moda Lusso
& Design (si vedano per
esempio i tanti add-on effet-
tuati dal Gruppo Florence),
oppure del Lazio, nei settori
di Informatica ed Elettronica.

Si potrebbe obiettare che le
grandi regioni del nord sono
anche quelle che contribui-
scono di piu al reddito nazio-
nale. Tuttavia il loro apporto
al PIL italiano non € necessa-
riamente in linea con il peso
degli investimenti. E’ il caso
della Lombardia, che stando
ai dati Istat relativi al 2021, ha
pesato sul PIL del Paese per il
22%, contro appunto il 34%
degli investimenti, e anche
del Veneto, che a fronte di
un peso del 9% sul pil 2021
oggi assorbe il 15% dei deal.
Il che accentua ulteriormente
I’effetto concentrazione in
poche aree, e anche in certi
settori in altri contesti geo-
grafici, che nel medio-lungo
termine (ricordiamo che il
fenomeno e stabile nel tem-

Fonte: Be g%ﬁjBeez

po) puo portare a forti pressioni

al rialzo dei prezzi delle aziende
target, con i prevedibili effetti sui
rendimenti dei portafogli, gia alle
prese con tassi di interesse notevol-
mente cresciuti.

Interessante a questo punto un
confronto con quanto accade nel
mondo del debito. La stessa anali-
si, applicata alle emissioni di bond
e alle operazioni di direct lending
effettuate nel triennio 2021- 2023
da un quadro molto meno con-
centrato, con le grandi regioni del

INVESTIMENTI DI PRIVATE EQUITY (INCLUSI ADD-ON) TRAIL2012 E IL 2014

@ Abruzzo Sicilia
@® Toscana

@ Trentino AA

Calabria
@ Campania
@ Enilia Umbria

Romagna

Veneto

Friuli
@ Lazio

Liguria
@ Lombardia

Marche
@ Piemonte

@ Sardegna

INVESTIMENTI DI PRIVATE EQUITY (INCLUSI ADD-ON) TRAIL 2021 E OTT 2023

@ Abruzzo @ Puglia

@ Basilicata ® Sardegna

@® Campania Sicilia

@ Enilia ® Toscana
Romagna @ Trentino AA
Friuli Umbria

) e @ Val d'Aosta
Higuria Veneto

@ Lombardia
Marche

@ Piemonte

Nord che pesano per il 58% e un
peso molto maggiore di regioni
come la Campania e la Puglia,
grazie anche a operazioni come

i rispettivi Basket Bond. Ma qui
entra in gioco la struttura delle ga-
ranzie regionali previste da questi
strumenti e il forte ruolo di anchor
investor giocato da istituzioni
parapubbliche come la CDP. Da
quanto sopra emerge quindi I'im-
portanza di uno strumento con
caratteristiche simili ma applicato
agli investimenti in equity.
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Azimul Liberalmpresa
al controllo diValue Group
22.711. Azimut Libera Impresa sgr
(ALI), per conto dei fondi di private equity
Azimut Demos 1 e AZ Eltif-Ophelia,

ha siglato un accordo vincolante per
'acquisto di una quota di maggioranza
nella milanese Value Group, leader
nazionale ed europeo nella gestione
delle emergenze e delle situazioni di
irregolarita operative (IROP) nonché
nella gestione degli equipaggi
nell'ambito dei trasporti aerei navalie
ferroviari. Leggi tutto

ATIAT la maggioranza
di Corradi e Ghisolfi
17.11. Il Fondo Italiano Agri &
Food (FIAF), il fondo settoriale
dedicato a sostenere la filiera
agroalimentare italiana gestito
dal Fondo Italiano d'Investimento
sgr, controllato da CDP Equity

e partecipato dabanche e
fondazioni, ha acquisito una
quota di maggioranza nel capitale
sociale della cremonese Corradi e

Ghisolfi. Leggi tutto

QualttroR investe

nel Gruppo Elemaster
17.711. llfondo QuattroR, gestito
dall'omonima sgr, ha annunciato
Iinvestimento in Gruppo Elemaster
spa Tecnologie Elettroniche, un
mechatronics service provider che
offre servizi di progettazione e
produzione di apparati elettronicia
elevato contenuto tecnologico.

Leggi tutto

Seconda exit per EGIche
ha ceduto il Gruppo GIA
15.11. Seconda exit per Ethica
Global Investments (EGI), il
veicolo diinvestimenti di private
equity in club deal promosso

da Ethica Group, che ha ceduto
il Gruppo GIA (settore idro-
termosanitario) all'americano
DiversiTech Corporation,
controllato dal fondo Partners
Group, che l'avevarilevato a
novembre 2021 da Permira,
valorizzandolo 2,2 miliardi di

dollari. Leggi tutto
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DR MAX ACQUISTALE 130
-ARMACIE NEO APOTEK
DEAL DA 350-400 MLN

20.11. Per quasi due anni e stata al centro di
indiscrezioni legate a una possibile cessione. Ora le

130 farmacie di Neo Apotek, il network italiano di farmacie guidato dalla famiglia Riva-Cocchi-
Passoni, nato nel novembre 2019 con il supporto di Banca Profilo e di un gruppo di clienti che
ha investito in club deal nell’iniziativa, hanno finalmente trovato un acquirente. Si tratta di Dr.
Max Group, uno dei pit importanti network specializzati nella gestione di farmacie in Europa,
con oltre 3mila punti vendita fisici e online e 20mila dipendenti. Secondo quanto risulta a
BeBeez, I'enterprise value di questa operazione si aggira fra i 350 e i 400 milioni di euro. Dr. Max
Group ¢ stato costruito a partire dal 2004 da Penta Investments Group, holding di investimento
con sede a Praga, specializzata in private equity. Leggi tutto
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IL FONDO SOVRANO ADIA SI ALLEA
CONKKR PER LANETCO DI TIM

07.11. L'alTaire TIM si arricchisce di un nuovo
protagonista. L’Abu Dhabi Investment Authority
(ADIA), fondo sovrano di Abu Dhabi con 853
miliardi di dollari in gestione, si ¢ infatti alleato
con KKR nel coinvestimento nella NetCo del
gruppo tle, cioé la societa che deterra il perimetro
gestionale e infrastrutturale della rete fissa di
telecomunicazioni attualmente posseduta da TIM.
I ceo del gruppo Pietro Labriola ha annunciato
la firma del transaction agreement con Optics
BidCo, societa controllata da KKR che appunto ora
si scopre essere partecipata anche da Azure Vista,
veicolo che fa capo ad ADIA. Leggi tutto

NEXI VENDE IL BUSINESS DELLIDENTITA
DIGITALE NEI PAESINORDICI PER 127,5 MLN

09.11. Menlre continuarno a rincorrersi le voci
diinteresse dei fondi di private equity internazionali

per Nexi, la paytech quotata a Piazza Affari ha diffuso

i risultati per i nove mesi 2023, buoni e in linea con le
attese, e annunciato la vendita del business eID, che
fornisce soluzioni di identita digitale nei Paesi nordici a
banche, aziende e al settore pubblico. A comprare € il
gruppo pubblico francese IN Groupe, fornitore leader
alivello mondiale di identita e servizi digitali sicuri.

La cessione del business eID nordico avverra per un
corrispettivo massimo di 127,5 milioni di euro, di cui una
componente upfront pari a 90 min e fino a un massimo di
37,5 mln sotto forma di earn-out. Leggi tutto

Kelso Pharma
compra l'italiana
Velit BioPharma
20.11. Kelso Phar-
ma, azienda farma-
ceutica fondata nel
2020 in Regno Unito
a Edimburgo e parte
del portafoglio del
fondo di private equi-
ty britannico Apposite
(Capital, ha acquisito
litaliana Velit Bio-
pharma, che vanta un
portafoglio di oltre 50
prodotti farmaceutici
e una forte pipeline

di ulteriori farmaci in
fase di sviluppo.

Leggi tutto

TIP ringrazia
Alpitour
17.11. Balzo delle
quote di risultato
delle societa con-
trollate di Tam-

buri Investment
Partners (TIP), che
salgono nei primi
nove mesi del 2022
a quasi 53 min euro
rispetto ai 43,6 min,
soprattutto grazie
ad Alpitour, che ha
registrato un primo
semestre positivo a
livello di ebitda per
la prima volta nella
sua storia.

Leggi tutto

Rino Mastrot(o
punta forte su
Mapel Group
16.11. Rino Mastrot-
to, gruppo vicentino
che produce pelletteria,
tessuti e servizi su
misura nel settore del
lusso, controllato da
NB Renaissance Part-
ners, ha acquisito la
maggioranza di Mapel
Group e delle sue con-
trollate Mapel Textile

e Mapel Components,
eccellenze italiane nella
produzione di nastri,
inserti ed accessori per
il mondo del lusso.

Leggi tutto

Radici Products
acquista Polis
Termoplastici
16.711. Radici Pro-
ducts, azienda di Bre-
scia controllata da Ver-
teq Capital, ha acquisito
la maggioranza di Polis
Termoplastici, azienda
di Modena specializ-
zata, come la stessa
Radici Products, nella
produzione di particolari
in tecnopolimeri. Il fon-
datore Andrea Reggiani
ha reinvestito in misura
importante. Loperazio-
ne é stata finanziata in
parte da Banco BPM.

Leggi tutto

22.11. FITT (soluzioni complete
in materiale termoplastico per il
passaggio di fluidi) ha ottenuto
da un pool di istituti nuove linee
di finanziamento per complessivi
70 min euro con cui sosterra |l
proprio piano di crescita anche in
ambito ESG. Leggi tutto

17.7171. Sono 2001 milioni di premi
vita collocati in un mese da Reale
Mutua, grazie alle buone performance
dei prodotti “Straordinaria Reale”

e "Superboost”. Il risultato & stato
realizzato grazie alla sinergia con Banca
Finint. Questi prodott, infatti, sono
nati dalla combinazione di un fondo
assicurativo a gestione separata e
una specifica prowvista costituita dalla
cartolarizzazione dei crediti fiscali.

Leggi tutto

16.11. llcolosso caseario
cremonese Gruppo Auricchio riceve un
finanziamento complessivo a medio-
lungo termine da 15 milioni di euro, cosi
suddiviso: 10 min da Intesa Sanpaolo

e 5min da Crédit Agricole Italia, per
sostenere ['internazionalizzazione e la
crescita sostenibile delle sue controllate,
Cui va aggiunta un‘erogazione di 5 min
daUnicredit. Leggi tutto

16.11. Lasocieta di
investimento bavarese Auctus
Capital Partners € entrata

nel capitale di Déco, azienda
di Urgnano (Bergamo) attiva
nei rivestimenti per indoor e
outdoor. Loperazione é stata
finanziata da un sindacato
composto daillimity Bank e
illimity Selective Credit (fondo
di debito gestito daillimity
sgr) assistito da Shearman &
Sterling. Leggi tutto
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PRESTITI PER PMI

11. Opvi.la piattaforma fintech di lending alle pmi,

partecipata da Gruppo Azimut, Banca Valsabbina, P101 e
Gruppo Italmondo, ha siglato un accordo per un nuovo programma di finanziamenti alle pmi da 300 milioni
di euro che saranno erogati da Azimut, Natixis CIB e illimity. L’operazione ¢ stata strutturata ancora una
volta come cartolarizzazione, con il veicolo Anubi SPE, a cui verranno trasferiti i prestiti garantiti dal Fondo
Centrale di Garanzia per le pmi. I finanziamenti saranno concessi alle pmi italiane e avranno una durata
massima di 6 anni, comprensivi di un anno di preammortamento, con un importo variabile da 100mila
euro a 1,5 milioni di euro. La somma stanziata con quest’operazione va ad aggiungersi agli oltre 1,8 miliardi
di euro gid erogati a circa 7mila pmi con il supporto di Opyn, abilitatore tecnologico al servizio di asset
manager, banche e non-financial institution. Leggi tutto
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CA AUTO BANK, 1,42 MLD EURQ
DI SECURITIZATION STS

22.11. CAAulo Bank (ex FCA Bank)

ha cartolarizzato un portafoglio di prestiti
finalizzati all’acquisto di auto da circa 1,42
miliardi di euro, in quella che ¢ la prima
operazione pubblica del gruppo, che ¢ stata
strutturata ai sensi del regolamento europeo
sulle cartolarizzazioni “Simple, Transparent and
Standardised” (STS). La cartolarizzazione &
stata condotta attraverso la societa veicolo Asset-
Backed European Securitisation Transaction
Twenty-two stl, che ha emesso titoli di classe A,
B, C,D ed E, che hanno ottenuto un rating da
parte di S&P e Fitch. Leggi tutto

IDF1DIF21 SGR CHIUDE ALTRI TRE
FINANZIAMENTI E TOCCA [ 310 MLN

14.11. Infrastructure Debt Fund [ (IDF1), il
primo fondo di debito infrastrutturale di F2i sgr,
ha chiuso tre nuove operazioni che portano IDF1 a
superare i 310 milioni di euro di capitale investito
nei primi 12 mesi di attivita. Ricordiamo che IDF1
aveva annunciato il suo primo closing ad agosto
2022 proprio raggiungendo quota 310 milioni di
euro di impegni rispetto a un target complessivo di
500 milioni. Tornando alle tre nuove operazioni,
una di queste riguarda la partecipazione a un
prestito concesso a un operatore leader nel settore
delle torri di tlc con sede in Germania e attivo in
tutta 'UE. Leggi tutto

20.11. Tregenplast,
azienda brianzola che
opera nel settore del
recupero ecologico, ha
perfezionato |'emissio-
ne di un minibond da &
milioni di euro a 5 anni,
assistito dalla copertu-
ra del Fondo Centrale
di Garanzia, che é stato
interamente sotto-
scritto da UniCredit. Le
risorse raccolte saran-
no utilizzate per finan-
ziare la costruzione di
un nuovo impianto di
selezione dei rifiuti.

Leggi tutto

17.11. Secondo in-
vestimento da parte
diIntesa Sanpaolo

in HOL sbrl, che ha
sviluppato un concept
di pasta pronta da ri-
scaldare che si chiama
Fasta, puntando siaal
mercato nazionale sia
all'estero. Listituto ha
sottoscritto un bond
convertibile da 300mila
euro della durata di
sette anni, che prevede
la possibilita per la
banca di entrare nel
capitale della societa.

Leggi tutto

16.11. BKNO, fran-
chisee di 18 risto-
ranti a marchio Bur-
ger King localizzati
in Nord ltalia, con-
trollata da Blooming
Group, ha acquisito
G&P Company, un
affiliato storico in
Italia del marchio
americano di burger
con tre ristoranti
Burger King attivi
da dieci anni nell'a-
rea del veronese,
arrivando cosi a un
totale di 21 locali
gestitiin Italia.

Leggi tutto

09.711. Alvialasecon-
da edizione di Garanzia
Campania Bond, il nuovo
programma da 148 min
euro di basket bond
promosso dalla Regione
Campania, gestito dalla
societa in house Svilup-
po Campania, lanciato
circa un anno fa. Sono
state emesse le prime
due tranche di asset
backed securities per un
valore di oltre 25 min,
che consentirannoa 12
pmi di finanziare i pro-
grammi di sviluppo.
Leggi tutto
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CRISI&RILANCI / NPL
E ALTRI CREDITI
DETERIORATI

Cribis:5.108 imprese hanno
dichiarato fallimento
dall'inizio dell'anno
271.11. Sono 5.468 le imprese italiane
che hanno dichiarato fallimento nei primi
nove mesi del 2023, inlinga (+1,48%)
rispetto allo stessa periodo del 2022,
main diminuzione del 32,9% rispetto
allo stesso periodo del 2019 (pre-
pandemnia). E quanto emerge dall‘analisi
sulle liquidazioni giudiziali realizzata da
(Cribis (gruppo CRIF) e aggiornata al 30
settembre 2023. Leggi tutto

Boato International
compra inasta
giudiziale Sele

14.71. Boato International
haacquisito in asta giudiziale

il 100% di Sele, storica azienda
di Castenaso (Bologna), con
I'obiettivo dirilanciarla. Regista
dell'operazione é Finvacchi, la
holding d'investimento che fa
capo a Bernardo Vacchi, cugino
di Alberto, presidente e ad del

Gruppo IMA. Leggi tutto

illimity, crescono nel
(erzo trimestre (- 314%)
gli utili del distressed
13.11. Crescita sostenuta per il
gruppoillimity nei primi  mesi del 2023,
conun risultato di gestione in progresso
del 35%a 125,4 min euro rispetto

allo stesso periodo del 2022. Su base
trimestrale, a divisone distressed credit
ha regjstrato, tra luglio e settembre, un
aumento della redditivita, con un utile al
lordo delleimposte in crescita del 34% a

26,7 min. Leggi tutto

C Capilal ricapitlalizza
SAIT ¢ la rilancia
071.11. SAIT (generatori di vapore e
bruciatori industriali) viene ricapitalizzata
aseguito della forte perdita registrata
nel 2022, pari a piti di 400mila euro.

A sottoscrivere la massima parte
dell'aumento di capitale da 240mila
euro, compresa una parte dellinoptato
dei saci di minoranza, € la boutique di
consulenza C Capital, che fa capoalla
societa di investimento portoghese
Ibisco Investments e che aumenta cosi
al95% lapresa su SAIT. Leggi tutto

Leggi qui tutte le news di crisi&rilanci e di NPL e qui altri crediti deteriorati

~ SEISPA,ALVIATL PIANO
A% | |QUIDATORIO. COINVOLTI
APEIRONE SAGITTA SGR

17.11. Luce verde al piano liquidatorio ex. art. 161 co.

Il Legge fallimentare con I'intervento di un assuntore della

immobiliare SEI spa, societa costituita nel 2017 dai fratelli Maccaferri (cui fa capo il Gruppo Maccaferri), che a
luglio 2020 si era vista piovere addosso un’ipotesi di bancarotta fraudolenta per distrazione e violazione della legge
fallimentare da parte della procura di Bologna. Una complessa vicenda giudiziaria conclusasi con una sentenza

del Tribunale di Bologna che a luglio 2021 ha decretato il fallimento di SECI, la holding della famiglia Maccaferri.
Ways Advisory si ¢ occupata della predisposizione e negoziazione del piano liquidatorio di SEI con le diverse parti
coinvolte nell’operazione, tra cui un pool di banche guidate da Apeiron Management, la societa che dal 2018 haun
accordo di partnership esclusiva in Italia con Apollo Global Management; e Sagitta sgr, societa che fa parte del fondo
Gruppo Europa Investimenti, che ha svolto il ruolo di assuntore del concordato. Leggi tutto
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FIRE LANCIA CLAUDIO SPV CON TARGET
100 MILIONI DIEURO IN'TRE ANNI

14.11. Firc Group. principale servicer
italiano indipendente di crediti
deteriorati, ha strutturato un veicolo di
cartolarizzazione, battezzato Claudio
spv, dedicato all’acquisto di crediti
deteriorati retail sia UTP sia NPL con
target di investimento di 100 milioni
di euro in tre anni. E ha annunciato
una prima operazione relativa a un
portafoglio secured ceduto da un
primario istituto nazionale, per un
valore nominale lordo (GBV) di 19,5
milioni di euro. Leggi tutto

Immobiliallasta.it
apre campagna
Su Mamacrowd
271.11. Immaobilial-
lasta.it, portale auto-
rizzato dal Ministero
della Giustizia per la
pubblicazione delle
aste giudiziarie im-
mobiliari, sviluppato
dalla proptech Reviva,
specializzata nella
vivacizzazione delle
aste immobiliari, aprira
abreve una campagna
di equity crowdfunding
su Mamacrowd, che ha
target complessivo di
2,5 milioni di euro.

Leggi tutto

[ recuperi di cassa
di Banca fis
Salgono a 205 min
13.11. Nei primi
nove mesi dell'anno
@ risultato pari a 44
milioni di euro I'utile
netto del settore NPL
di Banca Ifis, l'istituto
di credito veneziano
che é frai principali
investitori italiani in

non performing loans.

Sono invece salitia
295 milioni (+4%) i
recuperi di cassa sui
portafogli NPL acqui-
stati rispetto ai primi
nove mesi del 2022.
Leggi tutto

CARTOLARIZZAZIONINPL, NEI PRIMI 9 MES|
PERFORMANCE ANCORA SOTTO L TREND

09.11. Performarnce ancora sottotono per i
portafogli di NPL cartolarizzati italiani nei primi
nove mesi del 2023, ben al di sotto della media
dei due anni precedenti per lo stesso periodo.

Nel solo mese di settembre, i volumi sono invece
calati rispettivamente del 25% rispetto a quelli di
settembre 2022 e del 42% dallo stesso mese del
2021. E quanto emerge dall’ultima Italian NPL
securitisation performace review di Scope Ratings,
secondo cui sono invece piti confortanti i dati su
base mensile, con gli incassi che a settembre sono
quasi raddoppiati, passando a 137 milioni dai 69
milioni di euro del mese prima. Leggi tutto
-

Pordenone Calcio
vicinoal fallimento
07.11. Triste epilogo
per il Pordenone Calcio
che éin liquidazione
giudiziale, quindi tecnica-
mente fallito. La societa
neroverde, infatti, il 31
ottobre "harevocato la
proposta di concordato
preventivo in continuita e
il collegio ha ufficialmen-
te aperto la procedura
che, difatto, ne segnala
fine" E stata fissata al 27
febbraio 2024 'udienza
per la verifica dello stato
passivo, che supera i 20
milioni di euro.

Leggi tutto

\PL, (‘II](‘I'(Q()I]()

le prime proposte
(i mediazione
03.11. C'e@ ancora
inquietudine tra

gli addetti ai lavori
del settore dei
crediti deteriorati.
Ma finalmente
sembra che una
via di dialogo tra
operatori da un lato
e associazioni dei
debitori, maggio-
ranza e governo,
dall'altro, si possa
trovare sul tema
che li preoccupa da
quest'estate.

Leggi tutto
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ANGELS&INCUBATORS

VENTURE CAPITAL
CROWDFUNDING

La [rancese Simple
compra Crea AsSicurazioni
17.11. La piattaforma di
intermediazione assicurativa
digitale francese +Simple, leader
in Europa e controllata dal Next
Generation Technology Growth
Fund Il di KKR, acquisira Crea
Assicurazioni, che sara integrata
con la controllata +Simple Italia

Agency. Leggi tutto

Xnextsiassicura 20 min
curo inventure debt
14.11. Xnext, scaleup
italiana che ha brevettato una
nuova generazione di sistemi
diispezione a raggi X al fine di
ridurre la contaminazione degli
alimenti, si é assicurata un
finanziamento in venture debt
da 20 milioni di euro dalla BEI
nell'ambito dell'iniziativa venture
debt diInvest EU. Leggi tutto

Insurtech, tra il 2018 ¢
settembre 2023 oltre
700 operazioni di M&A
14.11. Tragennaio 2018 e
settembre 2023 sono state
registrate oltre 700 operazioni

di M&A nel settore insurtech, la
stragrande maggioranza delle
quali ha riguardato software, dati,
distribuzione digitale e societa

di servizi abilitati alla tecnologia,
con un‘attivita minore per i vettori
digitali. Arilvelarlo & I'ultimo
“InsurTech Market Update” di

Houlihan Lokey. Leggi tutto

\WWeBravo acquisisce
lo Specialista dei
coupon CheBuoni
13.711. WeBravo, digital company
fiorentina piti nota come Bravo
Savings Network, specializzata

in digital couponing e affiliate
marketing, partecipata dal fondo
Small Cap di Xenon Private Equity,
ha acquisito il 100% di CheBuoni,
uno dei principali operatori di lead
online, attivo nella generazione

di contatti interessati a prodotti/
servizi offerti da aziende clienti.

Leggi tutto

Leggi qui tutte le news di venture capital

e qui tutte le news di angels&incubators

33 Bed%\? Beez

e qui tutte le news di Crowdfunding

)-ORBIT, MARUBENIE
NVESTOR IN UN ROUND
DI SERIE G DI OLTRE 100 MLN

10.10. Si ¢ concretizzala la manifestazione

EAD

scritta d’interesse di una societa corporate

internazionale a partecipare a un nuovo round di finanziamento di D-Orbit, scaleup italiana
specializzata in logistica aerospaziale. A entrare nel capitale dell’azienda di Fino Mornasco ¢
la giapponese Marubeni, che ha assunto il ruolo di lead investor nel round di finanziamento
di Serie C che dovrebbe superare complessivamente i 100 milioni di euro e “include altri
investitori italiani, europei e internazionali”. Il round sara I’occasione per la conversione in
equity della parte di bond convertendo ancora in circolazione e degli strumenti finanziari
partecipativi (SFP) emessi tra il 2022 e marzo 2023. L'operazione dovra ricevere i permessi e
le approvazioni necessarie. Leggi tutto

PLANETFARMS RICEVE 40 MLN §
RACCOLTIIN'TOTALE PIU DI 140 MLN

20.11. Continua a investire per la
crescita Planetfarms, che ha concluso
un nuovo round di finanziamento

da 40 milioni di dollari finalizzato
all’ingresso nel mercato britannico,
alla costruzione di uno stabilimento a
nord di Londra e al completamento
dello stabilimento di Cirimido (Como),
per la cui realizzazione, a dicembre
2022, 1a societa aveva gia ottenuto un
finanziamento di 17,5 milioni concesso
da UniCredit e assistito dalla Garanzia
Green di SACE. Leggi tutto

BNPL, patto
tra Compass
¢ \exi

20.11. Compass, la
societa di credito al
consumo del Grup-
po Mediobanca,
continua a puntare
sul Buy Now Pay
Later (BNPL) esié
alleata con Nexi per
offrire la sua solu-
zione per la dilazio-
ne dei pagamenti
PagoLight su tutti
gli smartPOS della
paytech europea
quotata a Piazza
Affari.

Leggi tutto

Nouscom
ottiecne 67.5 min
15.11. Terzo round

di finanziamento per
Nouscom, azienda di
immuno-oncologiain
fase dlinica che sviluppa
vaccini antitumorali ba-
sati su vettori virali, che
ha completato un round
di serie Cin cui  stata
superata la soglia di sot-
toscrizione, raccogliendo
67,5 milioni di euro. Il
round é stato guidato
da Andera Partners,
Bpifrance (attraverso il
suo fondo InnoBio 2) e M
Ventures.

Leggi tutto

BACKTOWORK

DIVENTANO 11 LE PIATTAFORME DI
CROWDFUNDING AUTORIZZATE UE

13.11. Sono undici a 0ggile piattaforme
di crowdfunding italiane che hanno ottenuto
I'autorizzazione a operare in Europa, in base al nuovo
Regolamento Europeo in materia di crowdfunding,
entrato in vigore venerdi 10 novembre. Proprio nella
serata del 10 sono state infatti pubblicate le delibere
di autorizzazione Consob anche per BacktoWork,
CrowdFundMe e Rendimento Etico. A fine ottobre
avevano ricevuto il via libera Build Bull, Concrete
Investing e Fundera; giovedi 9 novembre ¢ stata la
volta di Ener2Crowd e Mamacrowd; nella mattinata
del 10 sono poi state autorizzate anche Doorway, Yeldo
Crowd e Walliance. Leggi tutto

FoodSeed
seleziona 7
Startup per

la prima call
15.11. Ilmondo
dell'agricoltura & decli-
nato in chiave di difesa
del pianeta grazie alla
tecnologia e al senso di
responsabilita. E questo
il terreno in cui si muo-
vono le sette startup
italiane selezionate per
a prima edizione dell'ac-
celeratore FoodSeed,
parte della rete naziona-
le CDP Venture Capital
sgr, che conta su oltre 15
milioni di euro.

Leggi tutto

[ fondi di VC
curopei
battono gli
omologhi Usa
09.11. Inversione di
tendenza nel rendimen-
to dei fondi internazio-
nali di venture capital.
Per la prima voltain

20 anni, infatti, quelli
europei hanno registrato
performance migliori
rispetto ai loro omologhi
Usa, sebbene si stia
comunque parlando

di rendimenti negativi,
calcolati sui 12 mesi
conclusi amarzo 2023.
Lo calcola PitchBook.

Leggi tutto
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REAL ESTATE

Arscenale sgr. primo
closinga70 mins
per Areusll

08.11. Arsenale sgr, lasocieta

di gestione di fondi immobiliari che

fa capo alla famiglia Stevanato,
attraverso il family office Sfem, ha
annunciato il primo closing della
raccolta del nuovo fondo Arsenale
Real Estate United States Il (Areus Il ) a
quota 70 milioni di dollari rispetto a un
target finale di 200 min da raggiungere
entro 18 mesi dal lancio.

Leggi tutto

Bay Fund compra
assceltlogistico a
Pieve Emanuele (M1)
06.11. Bay Fund, fondo chiuso di
investimento immabiliare gestito da
Kryalos sgr e interamente sottoscritto
dalla piattaforma paneuropea
dilogistica urbana Crossbay, ha
annunciato il suo prima investimento,
che consiste nell'acquisizione di un
immobile logistico a Pieve Emanuele,
nei pressi di Milano. Leggi tutto

Arrow Global sale
aquasiil 100%di
Sansedoni Siena
03.11. Arrow Global sale ancora

Leggi qui tutte le news di real estate

PR

ATIKEHAU UN PORTAFOGLIO
IMMOBILI SULLA GOSTA
TOSCANA. DEALDA 37 MLN

15.11. Tikehau Capilal. gestore francese di

asset alternativi quotato all’Euronext di Parigi,
ha acquisito in Toscana un portafoglio composto da cinque immobili dove sono attivi dei
supermercati dislocati tra varie localita turistiche. L’operazione, del valore di 37 milioni di euro,
€ stata strutturata come un sale & lease-back da Unicoop Tirreno, una delle grandi cooperative di
consumatori del sistema Coop e leader di mercato sulla costa della regione. Unicoop Tirreno continuera a gestire i
supermercati, senza apportare alcuna modifica a livello commerciale, sociale e del personale dipendente. Il nuovo

contratto di locazione prevede una durata tripla netta di 24 anni, adeguata all'inflazione. Pradera Management Italy

ha originato 'operazione e ha assistito Tikehau nella transazione. L'investimento ¢ stato effettuato attraverso un

fondo italiano gestito da Investire sgr. Leggi tutto

DEL SAN BABILA BUSINESS CENTRE

06.11. Goldman Sachs Assel Management
ha ceduto a un investitore privato italiano una
porzione del complesso noto come San Babila
Business Centre, situato in Corso Vittorio
Emanuele II 24-28, a Milano. L'importo non ¢
stato reso noto, ma analisti del settore stimano

un valore superiore a 50 milioni di euro. L’asset ¢
una parte di edificio recentemente ristrutturato
che si sviluppa dal secondo all’ottavo piano, con
una superficie lorda di circa 9.700 metri quadrati.
Nei diversi piani sono presenti molti spazi esterni,
balconi e ampie terrazze con vista panoramica

sullo skyline milanese. Leggi tutto

IL 5 STELLE LUSSO SIX SENSES DI ROMA
PASSA AL GRUPPO STATUTO PER 245 MLN
26.11. La propricta dell'holel 5 stelle lusso Six
Senses di Roma, primo urban hotel del marchio, &
passata da Orion Capital Managers al Gruppo Statuto,
gia proprietario di alcuni dei piui prestigiosi hotel
italiani. Il valore dell’operazione ¢ record e ammonta a
245 milioni di euro. Secondo la stima realizzata dal sito
Hoteltransactions.it, escludendo il Rosewood Castiglion
del Bosco, la vendita del Six Senses Rome diventa la
transazione con il prezzo a chiave piu alto mai registrato
in Italia, e uno dei prezzi a chiave pit alto in Europa
(2,6 mln per chiave). D’altra parte la location dell’hotel
¢ di quelle top: all'interno dell’edificio del XV secolo
restaurato Palazzo Salviati Cesi Mellini. Leggi tutto
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PRIVATE CAPITAL
E REAL ESTATE
NEL MONDO

Nasce il Material Impact
Fundlicon3s2min$
20.11. Lasocieta di venture
capital Material Impact, con sede
a Boston, ha annunciato il lancio
di Material Impact Fund Ill, un
fondo da 352 milioni di dollari

per sostenere le aziende in fase
iniziale che sviluppano prodotti
resi possibili dalle innovazioni nella
scienza dei materiali. Leggi tutto

Evergreen Infrastructure
raggiunge quasi tmlids
17.11. lIfondo Evergreen
Infrastructure di BlackRock,
supervisionato da James Berner

e David O'Brien, ha raggiunto un
traguardo significativo raccogliendo
con successo quasi 1 miliardo di
dollari da investitori eurapei. Questo
risultato segnala un passo strategico
verso lo sviluppo sostenibile delle
infrastrutture, con il fondo pronto ad
acquisire Lighthouse. Leggi tutto

AFnality77z7 min

in unsecondo round
16.11. Fnality, una societa di
pagamenti all'ingrosso basata

su blockchain, ha raccolto 77,7
milioni di sterline in un secondo
round di finanziamenti sostenuto

Leggi qui tutte le news di private capital nel mondo
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ASTON MARTIN, LA MINORANZA
ARCTO S DELTEAMDIF1 VA AL PRIVATE

EQUITY STATUNITENSE ARCTOS

17.11. llmiliardario canadesce Lawrence Stroll

ha venduto una quota di minoranza nel team Aston
Martin di Formula 1 alla societa di private equity statunitense Arctos Partners. L'investimento
di Arctos valuta la squadra di F1 circa 1 miliardo di sterline (1,14 miliardi di euro), e I'accordo
dovrebbe concludersi entro la fine del 2023. Anche se le cifre del deal non sono state divulgate,
la stessa Aston Martin ha riferito la notizia alla vigilia del Gran Premio inaugurale di Las Vegas,
dichiarando che Arctos Partners ha acquisito una “partecipazione di minoranza in AMR
Holdings GP Limited, la holding del team”. Arctos Partners fornira ad Aston Martin “una
profonda conoscenza del settore sportivo e una solida rete di relazioni influenti per supportare la

sua continua crescita”. Leggi tutto

| PAI

partners

PAIPARTNERS VIll CHIUDE A 7,1 MILIARDI
DIEURD, SUPERANDO IL TARGET

14.11. PAI Partners ha annunciato la
chiusura finale con successo del suo
ultimo fondo di punta, PAI Partners
VIIL. Il veicolo ha superato il suo
obiettivo di raccolta, assicurandosi

7,1 miliardi di euro di impegni di
capitale totali. Ed evidenziando la
forte fiducia degli investitori nella
strategia di investimento di PAI volta
a trasformare le imprese in asset
globali strategici ad alte prestazioni in
Europa e Nord America nell’ambito
dell’economia reale. Leggi tutto

Schroders
capital

SCHRODERS CAPITAL HARACCOLTO 15 MLD §
IN'3 ANNI PER LA STRATEGIA DI SECONDARI0

16.11. Negli ultimi (re anni Schroders Capital ha
raccolto con successo oltre 1,5 miliardi di dollari per
societa secondarie di private equity dalla sua gamma
di veicoli, dimostrando la capacita dell'azienda di
attirare capitali attraverso la piattaforma e soddisfare
le esigenze di investimento dei clienti. Cio segue una
chiusura finale di successo da 410 milioni di dollari

di Schroders Capital Private Equity Secondaries IV,
che sottolinea la fiducia che i clienti hanno nella
strategia secondaria di Schroders Capital, concentrata
principalmente su opportunita di investimento di
private equity cosiddette GP-led transactions proposte
a selezionati investitori (LP). Leggi tutto

nel capitale della storica societa

I EEEEEE—— da Goldman Sachs e altre societa I EEEEEE——

immobiliare Sansedoni Siena, di cui

gia possedeva il 95% attraverso la
controllata Europa Investimenti.
Quest'ultima ha infatti acquisito

le azioni detenute da alcuni soci di
minoranza, divenendo cosi proprietaria
quasi totalitaria della societa senese.

Leggi tutto

AlviaOlvmpus Fundie 2
30.10. AlviaOlympus Fund 1e
Olympus Fund 2, due nuovi fondi
dedicati alla valorizzazione di crediti
UTP garantiti daimmobili, anche
leasing, e alla gestione di asset di real
estate, gestiti da Finint Investments
sgrin collaborazione con ARECneprix,
con una dotazione iniziale complessiva
di 2 miliardi di euro (un mid per
ciascuno dei due fondi) che vede quali
primi quotisti Unicredit conil 52% e
illimity Bank con il 48%. Leggi tutto

Patrimonio di

127 mid perio30
fondiimmobiliari
italiani( 3.3%)
23.11. Secondoiil Rap-
porto 2023 su I Fondi
immobiliariin Italia e
all'estero’, di Scenari Immo-
biliari a trainare il comparto
immobiliare sono i fondi
diinvestimento e i Reits.
Nel dettaglio, & proseguito
anche nel 2023 il ciclo
espansivo dei fondi italiani,
conil peso del patrimonio
gestito che ha sfiorato il
12% sul totale dell'area UE
eil patrimonio immobiliare
detenuto dai 630 fondi atti-
viparia 127 mid (+3,3% sul
2022). Leggi tutto

Coima ¢ Redo
cntrano in
MilanoSesto
08.11. Coimaela
societa benefit Redo
hanno firmato gli
accordi per entrare
nel mega progetto di
rigenerazione urbana
MilanoSesto. Il tutto
avviene mediante
I'acquisizione del
100% della societa
MilanoSesto Spa e
della componente re-
sidenziale convenzio-
nata del lotto Unione
Zero, per una super-
ficie complessiva di
circail 90% dell'area.
Leggi tutto

Ardian e Prelios sgr
vendono a Inovalis
unimmobile
08.711. Ardian e Pre-
lios sgr hanno venduto
un immobile a uso
direzionale nell'area
metropolitana di
Milano all'interno del
Milanofiori Business
Park. Limmobile &
stato acquisito da Ino-
valis, primario gestore
immobiliare francese.
L'asset era nel portafo-
glio della Sicaf immo-
biliare multi-comparto
etero-gestita italiang,
controllata da Ardian e
gestita da Prelios sgr.

Leggi tutto

Sono slalti 321
gli hotel all'asta
nell semestre
02.711. Sono state
321 le strutture alber-
ghiere finite all'asta
nel primo semestre
dell'anno. In testa la
Toscana con 43 hotel,
seguita da Emilia-
Romagna (35) e Sicilia
(30). Emerge dall'anali-
si realizzata dal Centro
Studi AstaSy Analytics
di NPLs RE_Solutions.
Il numero rappresenta
ben pit della meta del
totale delle 521 strut-
ture alberghiere andate
in asta nel 2022.

Leggi tutto

finanziarie blue chip, in attesa
dell'approvazione della Banca

d'Inghilterra. Leggi tutto

Investcorp lancia

il SUO primo veicolo
di PE in valuta cinese
15.11. Investcorp, gestore
patrimoniale alternativo con sede
nel Bahrein, punta a raccogliere
dai 2 ai 4 miliardi di yuan (274-
548 milioni di dollari) per il suo
primo fondo di private equity

in divisa cinese, per valutare
I'opportunita di acquisizioni nel
Paese. Investcorp prevede di
richiedere nei prossimi mesi

una licenza agli organismi di
regolamentazione cinesi che gli
consentira di iniziare a raccogliere
fondi dalle istituzioni nazionali il
prossimo anno. Leggi tutto

Kulxabank
compra per 60
milioni la sede
di Madrid
15.11. Laspagnola
Kutxabank ha firmato
un accordo di compra-
vendita con il fondo
BentallGreenOak per
acquistare per circa 60
milioni di euro I'edificio
per uffici situato in via
Claudio Coello 123, nel
quartiere Salamanca di
Madrid, dove stabilira
la sua sede nella capi-
tale. BentallGreenOak
si é impegnatain una
ristrutturazione com-
pleta dell'asset.

Leggi tutto

La crisi di WeWork
acuisce i problemi
del settore uffici
14.11. | problemi af-
frontati dal titano del
coworking WeWork,
che per evitare il
fallimento ha chiesto
I'accesso alla proce-
dura del Chapter 11,
stanno oscurando

le prospettive del
settore uffici in tutto
il mondo, gia sotto
pressione per il fatto
che I'abitudine allo
smart working sta
riducendo ovunque
la richiesta di nuovi
spazi per uffici.

Leggi tutto

Shein acquista
la britannica
Missguided
14.11. Guangzhou
Shein International
Import & Export Co.
Ltd (Shein) ha acquisito
Missguided, un mar-
chio di abbigliamento
femminile del gruppo
britannico di vendita al
dettaglio di moda Fra-
ser, e tutti i suoi diritti
di proprieta intellettua-
le. Shein & un'azienda
internazionale di
e-commerce B2C che
si concentra prevalen-
temente sull'abbiglia-
mento da donna.

Leggi tutto

ARCURIP
punta alla
riqualificazione
cnergetica
14.11. Arcapita Group
Holdings, societa globale
diinvestimenti alternativi
con sede in Bahrein, ha
annunciato il lancio di ARC
UK Industrial Portfolio
(ARCUN IP), un portafo-
glio diversificato da 100
milioni di dollari di edifici
industriali multi-affittabil
generatori di reddito si-
tuatiin tutto il Regno
Unito, conun focus
sugli interventi di
riqualificazione
energetica.

Leggi tutto
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Isabella Falautano
vaallaguida

delle strategic ESG

di Angelini Industries
09.11. Angelini Industries,
gruppo internazionale che
spazia dal settore vitivinicolo

al farmaceutico, sancisce il suo
impegno nella sostenibilita

con lanomina a Group Chief
Sustainability Officer di

Isabella Falautano, che sara
responsabile della strategia ESG
e di tutte le iniziative e i progetti
di sostenibilita. Con oltre 25 anni
di carriera nella sostenibilita

e nelle relazioni pubbliche,
Falautano ha ricoperto incarichi
manageriali da CDP aillimity
Bank fino ad AXA. Leggi tutto

[l fondo Obton Italy
diventa piagreen
27.10. E ora ufficialmente
coerente con i migliori standard
ESG il fondo Obton Italy,
specializzato in investimenti
inimpianti fotovoltaici, gestito
da Sagitta sgr (gruppo Arrow
Global). Il veicolo, che &
interamente sottoscritto dal
gruppo danese Obton, il pit
grande investitore di parchi
solari nel Nord Europa, é stato
infatti riclassificato in base agli
standard pit severi richiesti
dall'art. 8SFDR. Leggi tutto

Dolomiti Encergia
cRairos Alps
rilevano Eco Puglia
26.10. Kairos Alps, partecipata
dalla multiutility di Riva del

Garda (Trento) Alto Garda Servizi
(40%), da ACSM (40%) e da FT
Energia (20%), ha acquisito
insieme all'altra multiutility
trentina Dolomiti Energia Holding
da EN.ERR. Wind srl il 100%

del veicolo Eco Puglia Energia

srl, societa proprietaria di due
impianti eolici situati nei comuni
diMontecalvello e di Troia-Pozzo
d'Albero, entrambi in provincia di

Foggia. Leggi tutto

Leggi qui tutte le news di GreenBeez

SSF NELLO SVILUPPODI 4 PROGETTI FOTOVOLTAICH
DA 56,2 MW

10.11. I1{ondo Sustainable Securities
Fund (SSF), gestito da Alternative Capital
Partners sgr, investira 7,8 milioni di

euro, tra debito subordinato ed equity,

in un’operazione del valore complessivo
di 63 mIn. L'obiettivo? Costruire un
portafoglio di quattro impianti fotovoltaici (di cui uno agrofotovoltaico) nel comune di Melfi in Basilicata, con una
potenza complessiva di 56,2 MW. Nell’operazione SSF investe da un lato insieme a Gruppo Sigma, operatore locale
con consolidata esperienza nel settore, che controlla al 100% la societa operativa Sigma Bel Energy, che € titolare
dei quattro progetti fotovoltaici; e dall’altro insieme a Belenergia. Leggi tutto

Sugtainable Securities Fund

B2G SICILIY INCASSA LINEA DI CREDITO
DA 30 MLN'EURO CON GARANZIA SACE

15.11. BAGSiciliysri (BrownGreen), ka ex ERG Povier, passata di
recente sotto il controllo della holding di investimento
svizzera Achernar Assets AG, ha incassato da
UniCredit una linea di credito da 30 milioni di
euro, della durata di tre anni, assistita da Garanzia
Supportltalia di SACE. Oltre al finanziamento,
che supportera le esigenze di capitale circolante
del gruppo, ¢ previsto anche il rilascio di crediti
di firma per oltre 21 milioni, necessari per
I'approwvigionamento delle forniture e dei servizi
prestati da terzi. . La societa € proprietaria della

SUSIPARTNERS SUPERA QUOTA
1GW IN FASE DI SVILUPPO DI RNE

08.11. Conoltre 750 MW di capacita di accumulo
di energia a batterie (BESS), di cui 200 MW sono in
attesa dell’autorizzazione finale, e pit di 375 MW di
solare fotovoltaico, la piattaforma italiana ReFeel New
Energy (RNE) di sviluppo di energia solare del SUSI
Energy Transition Fund (SETF) di SUSI Partners ha
gia superato il traguardo di 1 GW di capacita in fase
di sviluppo dalla sua nascita all'inizio del 2022. 11
raggio d’azione di RNE era stato ampliato anche allo
sviluppo di asset di stoccaggio di energia a batterie a
partire dal settembre 2022. RNE era stata costituita in
centrale cogenerativa Combined Cycle Gas Turbine collaborazione con un esperto team di sviluppatori di
a basso impatto ambientale. Leggi tutto progetti di clean energy. Leggi tutto
o
Prestiti green tare nuove operazioni di co, societainglese BCorp,  controllata di Inno-
finoa310min  Sviuppodelsettorein attiva nel settore dell'e- vatec, holding di par-
per2i Aeropor(i 'talia Contestualmente, nergia e dellasostenibilita, ~ tecipazioni quotata
2411, 2i Aeroport], anchelacontrollatadi2i  che fornisce soluzionia sull'Euronext Growth
veicolo controllato conil Aeroporti Gesac, gestore  zero emissioni di C02 Milan attiva nel busi-
51% dal Terzo Fondo F2i degli aeroportidiNapoli- ~ alle aziende nei settori ness delle rinnovabili,

e conil restante 4% dalla  Capodichino e Salerno, industriale, pubblico, retail e Agri-Light Energy
joint venture lussembur- ha ottenuto un prestito eimmobiliare. Glioltre80  Systems, startup
ghese tra Ardian e Crédit sustainability linked finoa  professionisti di Vierco si israeliana

Agricole Assurances de- 120 min. Leggi tutto uniranno cosi agliesperti  proprietaria della
nominata Cavour Aero sa, del Centro di Eccellenza tecnologia brevettata

BIP riprende Sustainability di BIP. Smart Agri-PV per la

haincassato un pacchetto

difinanziamentia 5 anni :(z?)ll:? ;?l)ll\':iz(o Leggi tutto produzione di energia
fino a 540 milioni di euro, 0911 lBIP( i Eli . eleFtrlca in ambito
di cui una tranche di circa -1 1. Bl socetad] I0SpOWcCr agrivoltaico, hanno

e Agri Light
Energy Systems

consulenza strategica
multinazionale con sedein
ltaia, controllatadal giu- ~ fnisicimne zione di nuovi impianti
gn02021daCVCCapital  NCHAGIIVOIAICO  gergyoltaiciin Italia.

Partners, haacquisito Ver- 0.1, Eliospower, Leggi tutto
e —

siglato un accordo per
lo sviluppo e realizza-

220 min volta arifinan-
ziare il debito esistente e
una tranche di circa 300
min dedicata a suppor-

Palelec al controllo

di Phoecnix Electronic
17.11. Il Gruppo Patelec,
azienda di Cerrina Monferrato
(Alessandria) attiva a livello
internazionale nella produzione
di cordoni elettrici, ha
completato I'acquisizione di

una partecipazione di controllo
in Phoenix Electronic System,
societa di \iazia (Rimini) attiva
nella produzione di quadri elettrici
per lindustria. Leggi tutto

Olbia Calcio 1903,
SWisS Pro Promotion
acquisisce i1 70%.
16.711. Passaggio di proprieta per
[Olbia Calcio 1905 che, dopo atto anni
di presidenza e controllo da parte di
Alessandro Marino, passa alla svizzera
Swiss Pro Promation, che ne ha
acquisito il 70%. A siglare lintesa erano
stati quattro soci e membri del cda di
Olbia Calcio 1905. ll vecchio presidente
mantiene la sua carica (el 10% della
societd), restando nel nuovo cda.

Leggi tutto

Silvestrin & Associati
Si unisce aSkillstudio
14.711. Silvestrin & Associati,
agenzia di eventi specializzata nel
lusso, si & unitaa Skillstudio, neonata
societa con I'ambizione di diventare
una realta della comunicazione
d'impresa nell'area moda e beni di
lusso, entrando cosi far parte del
Gruppo NoLoop, impegnato
nellorganizzazione di eventi di grande

risonanza. Leggi tutto

Sutler fasua Neutromed
06.11. Sutter, multinazionale
dal cuore italiano che da oltre
cinque generazioni produce e
commercializza prodotti per la
pulizia, strappa al colosso tedesco
Henkel la storica marca di origini
italiane di prodotti per I'igiene della
persong, Neutromed. L'accordo
prevede che la produzione,

al termine di un periodo di
transizione di circa 12 mesi,

tornerain ltalia. Leggi tutto
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ANIMA HOLDING VINGE LA PARTITA
SUKAIROS PARTNERS. COMPRERA
LSGR PER 20-25 MLN EURO

17.11. Anima Holding.il gruppo di asset management quotato

a Piazza Affari, ha firmato 'accordo per acquisire il 100% di Kairos
Partners sgr dalla controllante Kairos Investment Management, che
oggi fa capo per circa il 65% al gruppo bancario svizzero Julius Baer e
per il 35% ai fondatori e manager dell’sgr. L’asset manager italiano ha
quindi battuto sul filo di lana il concorrente Zurich Italia. L'acquisto
sara finanziato da Anima interamente con cassa disponibile. Il closing

¢ previsto nel secondo trimestre del 2024. Leggi tutto

BANCA VALSABBINA

BANCA VALSABBINA ENTRA CON L 4%
INANTHILIA CAPITAL PARTNERS

21.11. Banca\Valsahbina ha acquisito
i1 4% del capital di Anthilia Capital
Partners sgr. L’operazione, che avverra
sul mercato secondario, si inserisce nel
contesto di un piu articolato accordo

di natura commerciale funzionale al
consolidamento della partnership gia
awviata da tempo dai due soggetti, con
I'obiettivo di implementare ulteriori
servizi alle pmi. Leggi tutto

Abenexapre
l'ufficio a Milano
con Catalli
Abenex, operatore fran-
cese di private equity, ha
aperto [a sua nuova sede
italiana a Milano, guida-
ta dal director Antonio
Catalli, ex JP Morgan e
Rothschild, che si € unito
ad Abenex gia nel 2021
per svilupparne le attivita
sul mercato italiano. A
(atallifa capo un team di
due professionisti recen-

temente entrati in Abenex:

Jacopo Bernezzo e Pietro
Razzi. Leggi tutto

Gandolfientra

in Allo Par(ners sgr

Gianmarco Gandolfi €
nuovo partner e consi-
gliere di Alto Partners
sgr, societa di gestione

di fondi di private equity.
Gandolfi, che haalle
spalle cariche direttive nel
Gruppo Percassi, in Banca
Leonardo e Lazard & Co,
€ stato dal 2018l 2023
co-fondatore e senior

partner di The Equity Club,

la struttura di club deal
promossa da Mediobanca
e dal management team.

Leggi tutto

PERSONE

Tutto il
Lafore

BF RILEVA 11,3% DI NATURASI A FRONTE
DIUN AUMENTO DICAPITALE DA 25 MLN

20.11. BF Spa. holding quotata a Piazza Affari

e controllante dell’azienda agricola Bonifiche
Ferraresi, ha stretto un accordo commerciale con
EcorNaturaSi, la catena di supermercati di prodotti
biologici e biodinamici di San Vendemiano
(Treviso), in virtd del quale sottoscrivera anche

un aumento di capitale a pagamento scindibile

di 25 milioni di euro. In cambio, BF otterra una
partecipazione rappresentativa del gruppo pari

all'l1,27%. Leggi tutto

Vitullo neicdadi
Europalnvestimenti,
Sansedoni ¢ Arrow
Glohal ltalia

Maria Giulia Vitullo & en-
trata come nuovo consi-
gliere nei cda di Europa
Investimenti spa, advisor
dei fondi Arrow per
I'ltalia; Sansedoni Siena
Spa, primaria societa del
settore real estate, di cui
Europa Investimenti ha
condotto il salvataggio
nel 2021; e Arrow Global
Italia srl, holding italiana
del Gruppo Arrow Global.

Leggi tutto

Conleacapo
dell AMdiGarbe
Industrial RE Italy
Garbe Industrial Real
Estate GmbH, leader nel
mercato immobiliare
logistico in Germania e in
Europa, rafforza la squa-
dra italiana con I'ingresso
di Mariangela Conte nel
ruolo di Head of asset
management Italy. Conte,
che ha oltre 10 anni di
esperienza nel real estate,
sara responsabile della
gestione immobiliare di
tuttoil portafoglio Garbe

in ltalia. Leggi tutto
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LIBRI

Arte, moda. geopolitica
Comeguerre e contralfazione
minaccianoilmade inltaly
Di Giosué Prezioso - Edizioni Egea.
Se il «Made in Italy» fosse un brand
sarebbe, dopo Coca Cola e Visa,

il terzo pitl prestigioso e proficuo

al mondo. Tuttavia, il fascino che

lo caratterizza nasconde spesso

|a sua fragilita e vulnerabilita di
fronte alla criminalita e all‘illecito.
Un esempio di cio € il mercato nero
dell'arte che, dopo il traffico di armi
e droga, € il pill redditizio al mondo.
Leggi tutto

Ennio. mio padre

Di Sara Doris - Edizioni Piemme.
La figlia Sara racconta il padre,
Ennio Doris, che ha sempre tenuto
i piedi ben radicati a terra: il senso
profondo della famiglia e delle
relazioni umane lo ha guidato
dall'infanzia povera e felice nel
paesino veneto di Tombolo fino a
un modello di business fondato sul
rispetto della persona, e proprio
per questo vincente. Leggi tutto

Progellare cmozioni
I.ezionidi creativita
daunavitain Nike

Di Greg Hoffman - Edizioni Hoepli.
Attraverso storie affascinanti
sulle pit famose campagne

Nike, I'autore condivide filosofia

e principi per creare un brand
performante che possa risuonare
nelle persone sprigionandone la

creativita. Leggi tutto

Chanel by Lagerfeld.La
Storiadiuniconadistile
Di Emma Baxter-Wright

- Edizioni Il Castello. Karl
Lagerfeld non si € limitato

a portare avanti I'eredita

di Gabrielle Chanel: I'na
reinventata. Le firme della
Maison, come il Little Black
Dress, il tailleur in tweed

e la bigiotteria, sono state
aggiornate in modo ingegnoso
per andare incontro alla donna
moderna. Leggi tutto
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QUASI2.200 MLD S INVESTITIIN ARTE E OGGETTI
DA GOLLEZIONE NEL 2022. LO CALGOLA DELOITTE
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25.11. Laricchezza glohale degli Ultra high net worth individuals (UHNWI) investita in arte e
oggetti da collezione ¢ stata di 2.174 miliardi di dollari nel 2022, portando lo stock di investimenti di
questo tipo a quota 41.825 miliardi. Sembrano gia dei numeroni, ma la previsione ¢ che nel 2026 la
quota di ricchezza investita in arte e oggetti da collezione salira a 2.861 miliardi e che lo stock arrivera
a53.609 miliardi. Sono le stime contenute nell'ottavo "Art&Finance Report" di Deloitte Private e
ArtTactic, presentato nei giorni scorsi da Adriano Picinati di Torcello, Global Deloitte Art & Finance
Coordinator, e Anders Petterson, managing director della societa di ricerca ArtTactic. Gia oggi circa
i163% dei wealth manager intervistati in occasione del report ha integrato l'arte nella propria offerta
di gestione patrimoniale (67% tra le banche private e 60% tra i family office). Inoltre, '89% degli
stakeholder intervistati ritiene che I'arte e gli oggetti da collezione debbano far parte di un'offerta

di servizi di gestione patrimoniale (rispetto al 65% del 2011): & la percentuale pit alta dal lancio del
rapporto Art & Finance, 12 anni fa. Leggi tutto

LIBRI

Felice Casoralial
Museo Archeologico
Regionale di Aosla
18.11. Felice Casorati
€ il grande protago-
nista della stagione
invernale al Museo
Archeologico Regionale
di Aosta doveil 1°
dicembre 2023 verra
inaugurata "Pittura
che nasce dall'interna’,
un'ampia retrospettiva,
non priva di scoperte e
ricerche inedite, che si
potra visitare sino al 7
aprile 2024. La rasse-
gna propone oltre 100
opere. Leggi tutto

Maria Callas
aMilano fino
al 18 febbraio
12.711. In occasione
del centenario dalla
nascita di Maria Callas,
chericorre il 2 dicem-
bre, Intesa Sanpaolo ha
aperto al pubblicodal 9
novembre 2023 al 18
febbraio 2024 alle Gal-
lerie d'ltalia di Milano la
mostra “Maria Callas.
Ritratti dall'Archivio
Publifoto Intesa San-
paolo” a cura di Aldo
(Grasso, una selezione
di 91 immagini.

Leggi tutto

llGabonrichicdela
restituzione diuna
mascheraalricana
11.11. ll governo
transitorio del Gabon
ha avviato una batta-
glia legale per la re-
stituzione di un‘antica
maschera venduta
per 4,2 milioni di euro,
che é oraal centro di
una causa in Francia.
Lamaschera dilegno
Ngil si ritiene sia stata
saccheggiata dal Ga-
bonintornoal 1917 da
René-Victor Fournier,
un amministratore co-

loniale. Leggi tutto

AlMusceo Nazionale
delBardelloarriva un
Donatello autografo
11.771. Un Donatello
autografo conservato per
lungo tempo in un'edicola
vicinaa un palazzo fio-
rentino, i cui condomini ne
avevano la proprieta con-
divisa, raggiunge oraun
grande museo italiano. “La
Madonna col Bambino di
via Pietrapiana’, terracotta
risalente al 1450-1455, &
stata infatti acquisita dal
Ministero della Cultura,
che 'ha donata al Museo
Nazionale del Bargello di

Firenze. Leggi tutto
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ARTE&FINANZA

Imprenditorie MGA
Di Eugenio Morpurgo - Edizioni
Egea. Il librainterpretail punto
divista dell'imprenditore nelle
operazioni di finanza straordinaria,
con un focus sulla realta italiana e
sulle aziende di medie dimensioni
non quotate, affrontando nel
dettaglio aspetti quali la scelta della
finestra temporale pit idonea e
I'entita della quota da cedere.

Leggi tutto

Sale.Unasloria delmondo
Di Mark Kurlansky - Edizioni
Nutrimenti. Fino a circa cento anni
fa, quando la geologia moderna
riveld quanto fosse diffuso, il

sale era uno dei beni piti ricercati.
Necessario per la vita, aveva un
valore tale da essere utilizzato
anche come moneta. Kurlansky
racconta di come il sale ha
plasmato le civilta fin dall'inizio

dell'umanita. Leggi tutto

Lafinanza ¢ guerra,
lamoneta ¢ un'arma
Di Silvano Cacciari - Edizioni
La Casa Usher. | protagonisti
della finanza si comportano
come bande tribali. Si
sottraggono al controllo
della politica e sono soggetti
attivi delle guerre. L'autore
si confronta con la vasta
bibliografia sulle crisi
finanziarie, I'antropologia
della guerra e le mutazioni
tecnologiche. Leggi tutto

I.'cconomiadi ChatGPT
Trafalse paurce e veririschi
Di Stefano Da Empali - Edizioni
Egea. L'enorme clamore mediatico
suscitato dal lancio di ChatGPT ha
riportato l'intelligenza artificiale
al centro del discorso dopo un
periodo di appannamento. Il libro
narra questa rivoluzione e le sue
possibili implicazioni economiche
nei prossimi anni e decenni. Con
benefici che potrebbero essere
enormi se sapremo evitare alcuni

errori. Leggi tutto

Leggi qui tuttelen
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VER STONE PRESENTA
RE TAPPE INITALIAIL SUQ

DO

CU-FILM *NUGLEAR NOW

22.11. llgrande regista hollywoodiano Oliver Stone sara in Italia dal 2 al 4 dicembre per la
presentazione del suo film documentario "Nuclear Now". Il regista sara presente alle proiezioni
ufficiali nell’ambito del Torino Film Festival, a Bologna e a Roma. Stone sara accompagnato nel suo
roadshow italiano in tre tappe da Stefano Buono, lo scienziato fondatore di newcleo, la scaleup che sta
sviluppando reattori nucleari di nuova generazione. Leggi tutto

EMILY FISHER LANDAU, VENDITA RECORD
PER UNA MECENATE DONNA CON 406 MLN §

11.11. Nelcorsodi102anmnidivita, la nota
mecenate Emily Fisher Landau ha acquisito circa
1.200 opere d’arte. Sotheby’s ne ha presentate

31 durante un’asta serale '8 novembre che ha
ottenuto ottimi risultati in un momento precario
per il mercato dell’arte. La vendita in guanti
bianchi Fisher Landau si ¢ infatti classificata come
I'asta di maggior valore dedicata a una collezionista
donna nella storia delle aste, portando a casa 406,4
milioni di dollari. II pezzo pit atteso era “Femme
alamontre” (in foto), che € stato battuto per 139
min §, diventando cosi il secondo pezzo pitt costoso
del maestro mai venduto all’asta. Leggi tutto

Arle Ficra 2021
aBologna dal 2
al kfebbraio
19.11. Per onorare

il suo cinquantesimo
anniversario, Arte
Fiera si appresta a
valorizzare la sua sto-
ria, aprendo a nuove
collaborazioni per
guardare al futuro.
L'edizione 2024 della
fiera d'arte piti lon-
geva d'ltalia, in pro-
gramma a Bologna
dal 2 al 4 febbraio,
vedra presenziare
171 espositori.

Leggi tutto

RobertDoisncau
averona

19.11. Al Palazzo della
Gran Guardia di Verona
ha aperto i battentilo
scorso 15 novembre la
grande retrospettiva sul
celebre fotografo fran-
cese Robert Daisneau,
che sara visibile fino al
14 febbraio 2024. La
mostra si sviluppa at-
traverso 135 immagini
in bianco e nero, tutte
provenienti dalla colle-
zione dell'Atelier Robert
Doisneau a Montrouge,
nella periferia di Parigi.

Leggi tutto

DA PANDOLFINI SUPERATII 3,3 MLN EURQ
PERL'ASTA DIUNA COLLEZIONE MILANESE

18.11. Straordinario risul(alo per 'esclusiva asta
di Pandolfini “Dall'antico al Moderno: opere da una
storica collezione milanese”, conclusasi 1'8 novembre
nella sede meneghina della casa d'aste. Con il 90% dei
lotti aggiudicati, per circa 3,3 milioni di euro, I'evento
ha visto brillare opere provenienti da diverse epoche
e discipline. Il record spetta al “Busto della Santa
Vergine” di Antonio Canova, aggiudicato per oltre 1
mln, seguito dal dipinto di Pietro Paolini “Fanciulla
musicante e un giovane con piatto di cacciagione”

(in foto) che € stato battuto per oltre 571mila euro,
salendo sul podio dei migliori risultati raggiunti da
Pandolfini per un dipinto antico. Leggi tutto

Rubens, la
grande mostra
aRoma

18.10. Haaperto i
battenti il 14 novem-
bre scorso a Roma
lamostra “Il tocco di
Pigmalione. Rubens

e lasculturaa Roma’,
ospitata nella Galleria
Borghese finoal 18
febbraio 2024. L'espo-
sizione riunisce circa
50 opere realizzate
dal pittore fiammingo
Peter Paul Rubens,
provenienti dai pit
importanti musei al
mondo. Leggi tutto

Nashira Gallery
conNaturalReserve
(i Zadok Ben David
12.11. Nashira Gallery
hainaugurato la perso-
nale dell'artista israeliano
Zadok Ben-David "Na-
tural Reserve', che sara
visitabile negli spazi della
galleriaa Milano fino al

26 gennaio 2024. Ben-
David da anni porta avanti
unaricerca artistica che
promuove Un messaggio
diritorno a uno stato di
convivenza in armonia,
non solo con le piante, ma
con tutti gli esseri viventi e

i popali. Leggi tutto
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