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TIEATIN Sono parecchi i dossier allo studio dei fondi. Alcune
operazioni sono gia state annunciate. Per 'economia ¢ un bene. Secondo
PwC le aziende crescono di pit con un investitore finanziario tra i soci

Un turbo chiamato Pe

di Stefania Peveraro

,attivita dei fondi di
private equity & parti-
ta in quarta in questi
primo scorcio di anno,

con una nutrita serie
di operazioni di investimento e di-
sinvestimento, e parecchi dossier
caldi sul tavolo. E anche ventu-
re capitalist e business angel
si stanno dando da fare a tutto
vantaggio delle sempre pin nu-
merose startup italiane. Secondo
un’analisi condotta da BeBeez.
it (di cui MF-Milano Finanza &
media partner), sono almeno 15
i dessier allo studio dei fondi e
28 operazioni di entrata e uscita
annunciate dai fondi di private
equity da fine dicembre a oggi.
Le operazioni chiuse dai ventu-
re, spesso congiuntamente con i
business angel, sono state inve-
ce almeno 17, Ovviamente non
sono numeri esaustivi, riferen-
dosi solo a operazioni ormai
pubbliche e di cui BeBeez.it e
MF-Milano Finanza hanno scrit-
to nei mesi passati.

Pe e Spac al lavoro. Sul fron-
te del private equity, 1 dossier
aperti ma non ancora comple-
tate sono per la maggior parte
di grandi dimensioni, a parti-
re da Icbpi valutata sino a 2,4
miliardi di euro, per passa-

re da World Duty Free, Grandi
Stazioni, Cavalli, Avio Space,
Farmafactoring, Metroweb e Drs
(gruppo Finmeccanica).

Per contro,in generale le operazio-
ni gia concluse e che coinvolgono
fondi chiusi in veste di acquiren-
ti o venditori sono state tutte di
dimensioni piuttosto contenute,
fatta eccezione per il riassetto
Tirrenia-Moby e il reverse mer-
ger di Fila con la Spac Space,
che portera a Piazza Affari lo
storico gruppo delle matite colo-
rate. Ora anche in Italia gli Spac,
gli Special Purpose Acquisition
Vehicle, fanno concorrenza ai tra-
dizionali fondi di private equity:
a differenza di questi ultimi, che
investono il capitale raccolto in
un certo numero di societa tar-
get, le Spac, societa quotate e
dotate di iquidita, scelgono una
sola societa target e la portano in
Borsa con un’'operazione di fusio-
ne inversa. In questi primi mesi
del 2014 altre due Spac, oltre a
Space, hanno svelato 1 piani. Si
tratta di Ipo Challenger, che ha
unito in Italian Wine Brands la
Giordano Vini e la Provinco, e
di Italian Stars of Italy, che ha

annunciato l'integrazione con il
produttore di scambiatori di ca-
lore Lu-Ve.

Tornando ai fondi tradizionali, va
segnalato lo shopping all'estero,
con parecchie vendite concluse
da quelli italiani. In particolare,
Drogheria e Alimentari é stata
ceduta al colosso Usa delle spe-
zie McCormick; Lag, leader nel
mercato italiano della focaccia
e del pane surgelati, & stato ce-
duto alla belga Vandermoortele;
Izo, produttore di vaccini autoge-
ni per animali d’allevamento, &
stata ceduta a Vaxxinova; infine
Energeya, sviluppatore di sof-
tware per il settore dell’'energia,

e stato acquistato dal colosso Usa
del software Sungard.

Startup. Le operazioni di se-
ed e venture capital, si diceva,
sono state almeno 17, con le so-
cieta target che hanno ricevuto
fondi per un totale di 29,7 milio-
ni di euro. Di questa cifra, pero,
ben 10 milioni sono relativi al-
la sola Genenta Science, societa

di biotecnologie nata da uno spi-
noff dell'ospedale San Raffaele di
Milano, mentre altri 15 milioni
se li sono divisi DoveConviene,
Musement, Docebo e D-Orbit.
Molto attivi Tim Ventures,
LVenture Group e P101.

Con il fondo si investe di pitL.
Intanto il valore aggiunto del la-
voro degli investitori finanziari
sulle aziende partecipate viene
confermato di anno di anno. Non
solo il private equity in azien-
da fa crescere di piu fatturato,
redditivita e occupazione, ma
spinge anche gli investimenti e
riduce la leva finanziaria. I dati
sono contenuti nell'ultimo studic
sull'impatto economico del pri-
vate equity in Italia che PwC ha
appena pubblicato e che verra
presentato il prossimo 20 mar-
zo a Milano, in occasione della
pubblicazione dei dati 2014 del
settore da parte di Aifi, 'Associa-
izone Italiana del Private Equity
e del Venture Capital. Lo studio,
curato da Francesco Giordano,
partner dell'area Transaction
services di PwC, dimostra che
prazie al flusso di cassa cenera-
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to dalle aziende partecipate da
fondi, queste sono state in gradc
di investire piu delle loro colleghe
non partecipate da investitori fi
nanziari (gli investimenti sonc
cresciuti rispettivamente del 27 ¢
del 3%) e al tempo stesso di rim
borsare1 debiti, tanto da arrivare
al momento del disinvestiment«
con un debito finanziario nett«
di 1,6 volte 'ebitda, che si con
fronta con le 4,2 volte dell’annc
precedente l'ingresso del fondo
e le 4 della media delle 2.05(
societa comprese nel campione
monitorato dall'Ufficio Studi d
Mediobanca.

I risultati dello studio an
nuale di PwC sono come sempre
condotti sui dati di bilancic
dell'ultimo anno di permanen
za delle aziende nel portafoglic
dei fondi, confrontati con i dat
di bilancio dell'anno preceden
te I'ingresso dei fondi stessi. [

(diffusione:100933, tiratura:169909)

tutto, eliminando dall’'univer
so dell’analisi le aziende ne
frattempo fallite o comunque
passate per ristrutturazioni che
hanno visto azzerare il valore
dell’'equity. Lo studio, condot
to quest’anno su un campione
di 425 disinvestimenti (224 d
venture capital e 201 di buyout
conclusi tra il 2003 e il 2013
mostra che il tasso di crescite
medio di ricavi e occupati per le
aziende partecipate dai fondi ¢
stato piu elevato rigpetto a quel
lo registrato dalle aziende nor
partecipate (+9,1% contro +3,6%
periricavi, e +5,3% contro -0,3%
gli occupati), E anche la reddi
tivita e cresciuta di piu quandc
1 fondi sono presenti nel capita
le (+2,7% per le partecipate de
venture capital e +10,1% per le
partecipate da fondi buyout) che
per le societa del benchmark
(riproduzione riservata)

Quotazioni, altre news e analisi su
www.milanofinanza.it/aifi

CRESCITA DEI RICAVI DELLE IMPRESE 2003-2013
Cagr medio %

Benchmark*
* Dati cumulativi dif 2050 socista italiane

3,6% *

9,1%

Societa partecipate da Pe
Fonte: Aiff e analisi PwC
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OPERAZIONI DEI FONDI SU TARGET ITALIANI DA FINE DICEMBRE

Societa target Investitori Capitale acquisiio Venditori
# Alival Nuova Castelli (Charterhouse) 100% Dante Bigi
4 Amf Snaps poal ltalglobal Partners 100% Opera sgr
# Baglioni Idea Capital Funds sgr 40% Franco Tartaglino e Maura Baglioni,
4 Bimbo Store Giochi Preziosi 100% Mirko Favari e Quadrivio sgr
# Brugola 0.E.B. Indust, Fondo ltaliano minoranza Famiglia Brugola
# Bruno Magli Marquée Brands (Neuberger Berman) 100% Da Vinci invest.
# Cin Moby 60%(1) Moby, Clessidra, Gip & Shipping inv.
# DolciBielloni Amut {Fondo ltaliano) ~ 100%  FamigliaBieloni
4 Drogheria e Alimentari McCormick ~ 100% Sicisg, Hat, Fam. Carapeli-Barbagli
# Energeya Sungard 100% Venice pmi
4 Filaspa Space (Spac) 34,50% Intesa Sanpaolo, Vei
4 Giordano Vini IWB {Ipo Challenger- Spac) 100% Fam. Giordano e Pep sgr
4 H-Old Arcadia sgr 100% Famiglia d'Aprile
=1 ¢ Idm Canon ltalia 100% Alto Partners e fondatori
4 ltalpresse e Gauss Aut. Auctus Capital Partners 100% Industrie Saleri ltalo spa e privati
=14 lz0 Vaxxinova ~100% Yarpae Lbo
= ¢ Llag Vandemoortele 100% Yarpa e Lbo
= & Lu-Ve group Industrial Stars of ltaly (Spac) minoranza famiglie Liberali e Faggioli
# Manifattura Riese Consilium sgr maggioranza Navy Group
# NMoby Onoralo %0 Onoralo, Clessidra
4 Pantex Quadrivio sgr 100% ~ Bomioli Roceo {‘Ism Capital)
OPetolRaccord  Reocoruhi Synegosg)  100%
4 PH&T i Wise sgr o 100% Manager
¢ Planters  Iwestosmefc  100%  Dgpasgr
@ Provinco ltalia IWB (Ipo Challenger- Spac) 100% Alessandro Mutineli
& Racortibi; J. Synergosgr o B% Famigla pentericci.
 Sematic Carlyle 70% Famiglia zappa
# Sundeck Dgpa 40%(3) Famiglia pacini
4 Tecno Center Rollon (Chequers Cap., lgi sar) 100%
{1} Moby sale cosial 100%; (2] Onorato sale cosial 100%; (3] Dgpa possedeva gia il 60%, quindi sale al 100%
Societa target Nuovi investitori Capitali raccoffi
+ Genenta Science privati clenti i Banca Esperia 10 milfon
# Dove Conviene 360 Capital Partners e Merifin Capital 5.2 milioni
# Musement IAG, 360 Capital Partners, P101 e Micheli e Associati 5 milioni
4 Docebo Klass Capital 3 milioni
# D-Orbit TTVenture e Como Venture 2,2 milioni
# Drexcode Lventure Group, Innogest, LigurCapital e IAG 1 milione
= & WiMan Tim Ventures, P101 e Club ltalia Investimenti 2 700 mila
—{ ¢ Chorafarma Withfounders, busingss angel e socio industriale 500 mila
w ¢ Re-Bello Lventure Group e ltalian Brand Factory 500 mila
=1 # Supermercato24 360 Capital Partners 360mila §
# Supermercato24 ~ Custodidi Successo (angeli) — 155 mila
¢ Tutored ~ LVenture Group, Club Digitale, Olub talia Investimenti2 400 mila.
+ EcodCloud Tim Ventures 250mia
4 Oilproject Tim Ventures, P101 e Club Italia Investimenti 2 200 mila
# Kolektio nd 200 mila
# Brain Control Breed Reply nd
# Actions P101 nd
DOSSIER APERTI DEI FONDI SU SOCIETA TARGET ITALIANE
Societé target Investitori attuali Investitori potenziali
# AvioSpace Finmeccanica, Cinven - Safran, Eads Astrium, Thales e Alcatel
¢ Balconi Clessidra e fam|gna Balconi Capvest, Lion Cap., Chequers Capital-lgi sgr
# Barovier&Tosi Avm, DVR Capital Artemide
+ Cavalli Roberto Cavalli Clessidra
#+ DRS Finmeccanica Carlyle
# Farmafactoring Apax partners Backstone, Cinven, Cve, Lone Star e Permira
= & Giochi Preziosi  Lauro ventidue (Clessidra, Hamilton Lane, Hvb) Ocean Global (Michael Lee)
—~ # Grandi Stazioni Ferravie dello Stato e Eurostazioni Cve, Permira, Carlyle, McArthurGlen
=1 & Ichpi Barie banche Permira-Cvc, Advent-Bain Capital-Clessidra, Lone
Star, Cinven-BC Partners, Apax,
QL _Helman&Friedman
@ ¢ lttierre Oti Ik, Europa Investimenti e Donato Ammaturo
4 LiudJo Vannis e Marco Marchi Clessidra, Carlyle 0 Pemnira
4 Metroweb Fondo Strategico e F2i Telecom italia, Vodafone
4 Oppent famigiia Beretla Fondo Italiano

Fonle: BeBeez it
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