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I private equity “vede”
la svolta in avtunno

| prezzi sono scesi € ¢i sono gruppi in d@ﬁicolta che possono
essere oggetto d’interesse. La spinta viene dalla crescita

LE OPERAZIONI DI M&A SUL 2009

Acquisto Acquirente Euro/000 Vendor Data
Ferreth Group - RBS, Medicbanca, Managernent 835000  Permira, Candover  22/04/09
Monte Paschi M. Paschi
Asset Management Sgr  Clessidra Sgr 381.900 Banca . aic " 02/04/090
ABN A. Asset M. italy Sgr Siena S.p.A.
Cefved B.nf. Sp.A - Clessidrd SGR, Bain Capital LLC 94400 - Coface SA - . 21/05/09
Banca Profilo S.p.A. Sator Group 70 OOO n.d. 19/02/09 Matteo
orto Riva 60000 16/04/09 P
Tl_scah_lnter. Network BS Investimenti S.g.r. S.p.A. 47.000 Tiscali S.p.A. 03/02/09
(Tiscali Group) S e
SATS.piA (Aer Pisa) . Self, Fidatan. . 00 © 19000 . .. Mt SpAL 090209
Blue Skye LLP (1) Blue Skye Inv. Group IDeA D.B. Zwin LP  16/01/09
) Alternative Investments S. p A ‘ ‘
Flatitor building ¥ . Somente sgrSpA. - 00 Jef Gural (privato). 27701409
Bioenergie S.p.A. Equinox S.p.A. 0 o 16/‘01/0‘9
Permasteslisa S.puh. ¢ Cimolai .54, S0 L R3/04/09
Prpductipn S.p.}A. o DGPA SGR 8.p. A 0 Famlgha Imperatore 06/02/09 Claudio
TaplastSgA. .~ 0 Nemimprese 5.4 0. - -Santagiciana tamily - 20/01/09 Sposito
. 0 Change Capital
.p.A PA. 17/0
Unopiu Europa S.p.A Synergo SGR S.p Partners /03/09

(1) Inghilterra - (2) USA

ALESSANDRA CARINI

Venezia

'eilcaso dellaFerretti, passata

di fondo in fondo, prima Per-
miraepoiCandover, in cui, al-

la fine 'imprenditore si & ripreso in
mano l'azienda concordando un
piano conle banche perridurre e di-
lazionare debiti alti fatti negli anni
scorsi e polemizzando con i fondi
che lo avevano “abbandonato”. C'¢
quello della Safilo dove due fondj,
Bain e Pai sono ancora in corsa, per
'unicapossibilita, perlafamiglia Ta-
bacchi, di trovare una soluzione al
debito e non vedere 'azienda in de-
fault o nelle mani di un concorrente,
come Marcolin. Ci sono operazioni
comequelledellaSatordiMatteo Ar-
pe su Banca Profilo o di Clessidra di
Claudio Sposito sull'asset manage-
ment di Mps che mostrano un'aper-
tura al settore finanziario. Insomma
non &cheil private equity sia proprio
fermo. Ma la crisi finanziaria prima
ed economica poi che ha investito il
settore in maniera violenta negli ul-
timi mesi sta determinando anche
uncambiamentodiobbiettiviedilo-
giche in un comparto dove laleva fi-

%D data

stampa

nanziaria ha fatto da padrona.

Nel primo semestre di quest'an-
no, (ma anche l'ultimo dell'anno
SCorso & stato pessimo), se si esclu-
dono le start up e le ricapitalizzazio-
nidiimprese giain portafoglio, ifon-
di attivi in Italia hanno portato a ter-

“mine solo 23 nuovi investimenti con
un taglio del 60% rispetto all'anno
scorso. [ livelli dileva, si sono drasti-
camente ridotti: nel primo semestre
ilmultiplo medio del debito utilizza-
to rispetto all'Ebida ha raggiunto il
valore di 2,8, quasi la meta di quello
del 2007 quando eraa5,1. I prezzie
gliindici coniquali vengono valuta-
teleaziende hanno cominciatoaca-

lare. Insomma quasi un ritorno a ci-
fre piiridotte e, asecondadicomele
si guardi, pilt “ normali” rispetto ad
alcune degli anni scorsi.

“La discesa € in linea con quanto
sta accedendo nel resto del mondo
anche se in Italia, dove il private si
concentra sulle medie aziende, e

meno vistosa che altrove. E una di-
scesa dovuta alla difficolta di reperi-
re capitale di debito e la necessita di
concentrasisulleaziendein portafo-
glio, maisegnalidiun cambiamento

cisono ed anche quellidella fine del-
la caduta e di qualche ripresa” dice
Roberto del Giudice, dell'Aifi che &

responsabile del Private Equity Mo-
nitor, l'indice che monitora cifre e
tendenze del settore. Ancheirendi-
menti sono in calo.

Secondo uno studio della Kpmg,
in collaborazione con I'Aifi, il rendi-
mento medio lordo dei fondi di pri-
vate equita che operano sul mercato
italiano e sceso dal 19% del 2007 al
10% del 2008 proprio per effetto del-
I'impattodellesvalutazioniedeiwri-

te off dei debiti chele
aziende hanno do-
vuto attuare sui loro
portafogli di azien-
de. E adesso? Fabri-
2io Baroni, director
dellaKmpgperil cor-
porate finance so-
stiene che una qual-

vincita dei Tondiobblig
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cheripresac’e, alme-
nosietornatiavede-
re in giro dossier. “Ci
sono aziende poco
indebitate e magari
con produzioni anti-
cicliche che si fanno
vive sul mercato del-
le acquisizioni, ci so-
no anche gruppi in
difficolta che posso-
no essere oggetto di
interesse anche per-
ché i prezzi sono
moltoscesi. Delresto
il private equity ita-
liano non & tanto
spinto dalla leva ma
dalla crescita delle
aziende e dall’affian-
camento deimanager”. Cosisiguar-
daall’autunno perunritorno ad una
sorta dinormalita. Nel numero degli
affari ma anche delle condizioni alle
quali vengono conclusi. Pit che una
previsione € per ora una speranza
che il peggio sia passato lasciando
anche un mercato pii1 equilibrato.



