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14 Riccardo Carradori. Dopo oltre 740
milioni di euro di finanziamenti
intermediati nel 2022, ci sono importanti
novita per Teamsystem Financial Value
Chain e TeamSystem Capital at Work
sgr, entrambe guidate da Carradori, che

anticipa che sono in rampa

di lancio tre nuovi fondi

alternativi e due nuovi spv,

tutti sponsorizzati da grandi
banche anchor investor,
mentre Consultivest & nuovo

socio nella sgr al 9%.
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FINTECH
I numeridel Reportdi BeBeez

Ha superato di slancio quota 5,2 miliardi di euro I'erogato alle pmi italiane attraverso piat-
taforme fintech di lending, supply chain finance ed equity crowdfunding, portando il totale
complessivo da quando é partito il mercato, cioé il 2016, a oltre 14,3 miliardi. Lo calcola
BeBeez nel suo ultimo Report Fintech 2022 (disponibile agli abbonati di BeBeez Premium
e BeBeez Private Data) e sembra davvero un numerone, soprattutto perché il tasso di cre-

MLD EURU scita & impressionante: nel 2021 erano stati erogati soltanto 3,5 miliardi (si veda qui il Re-

L port Piattaforme Fintech 2021) e nel 2020 solo 2,4 miliardi. Detto questo, va tenuto conto

.E | erogatq del fatto che si tratta di numeri assoluti, che non considerano gli eventuali rimborsi di linee

Com p!eSS|VO alle P ayvenuti nell'anno dalle stesse aziende finanziate. Tutte le piattaforme citate sono scaleup

'taliane attraverso | finanziate dainvestitori di venture capital o private equity. Il fintech, infatti, negli ultimi anni
piattaforme fintech | si& dimostrato uno dei settori pil attraenti per questo tipo di attori. Tuttavia nell’'ultimo
di equity, debito e | trimestre del 2022 si & registrata una frenata nell'attivita di raccolta delle startup e scaleup
Suppl\/ chain finance fintech italiane o fondate da italiani che si & sostanzialmente fermata al dato dei primi 9
nel 2022 | mesi. BeBeez Private Data ha infatti mappato 28 round raccolti da 26 societa per un totale

di 1,049 miliardi di euro, contro gli 1,044 miliardi a fine settembre.

3,5 MLD EURO 28 1,049 MLD EURO

Erogato alle pmi numero di round raccolti Valore dei round
attraverso fintech da startup e scaleup raccolti dalle fintech
nel 2021 fintech nel 2022 nel 2022
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Due delisting FRRRCE PR
In settimana

piu altri tre in arrivo,
trainati dai fondi

PAG. 18 La prossima settimana Piaz-
za Affari registrera due nuovi delisting,
quello di Dea Capital e quello di Prima In-
dustrie. Sitratta soltanto degli ultimi due
di una lunga serie di addii al listino italia-
no, che si sono susseguiti negli ultimi
due anni, promossi spesso da operatori

di private equity italiani o internazionali. : .com/bebeez-privatedata-demo



https://calendly.com/bebeez-privatedata-demo
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/abbonati/
https://bebeez.it/abbonati/
https://bebeez.it/report/ben-86-mld-euro-dalle-piattaforme-fintech-a-pmi-e-startup-dal-2014-a-oggi-tra-lending-ed-equity-oltre-35-mld-soltanto-nel-2021-report-bebeez/
https://bebeez.it/report/ben-86-mld-euro-dalle-piattaforme-fintech-a-pmi-e-startup-dal-2014-a-oggi-tra-lending-ed-equity-oltre-35-mld-soltanto-nel-2021-report-bebeez/
http://www.privatedata.bebeez.it/
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Tra delisting, ipo
¢ salvataggi

CE GRANDE ATTIVITA DEI FONDI ATTORNO

AL LISTINO, MENTRE SI AFFOLLA IL PARTERRE
DEGLI OPERATORI A SUPPORTO DELLE AZIENDE
IN DIFFICOLTA

Mentre si concludeva con successo ’opa
promossa da De Agostini su Dea Capital, che
portera I’asset manager fuori dal listino il
prossimo 8 marzo, lo scorso venerdi ¢ arrivato
il lancio ufficiale dell’offerta su Finlogic,
promossa da Credem Private Equity insieme
ai coinvestitori NB Aurora e PM&Partners. E
la settimana prossima, il 7 marzo, & previsto
anche I’addio a Piazza Affari da parte di Prima
Industrie, anche questo a seguito di un’opa
promossa da Alpha Private Equity e Peninsula
Capital, quest’ultima nella sua veste di advisor
di alcuni fondi Azimut.

Sono solo le ultime notizie sul fronte dei
numerosi delisting che stanno coinvolgendo
societa italiane quotate e che spesso vedono
in tandem i fondi e gli imprenditori o
comungque alcuni dei soci, con questi ultimi

I ngi che reinvestono per una quota. Gli esempi in
(;lili ne questi ultimi tre anni sono stati ben 24.

BeBeex Magazineli ha riassunti tutti nell’analisi
che vi proponiamo in queste pagine.

Dall’elenco sono state escluse le opa promosse
dagli stessi imprenditori da soli oppure da
gruppi industriali terzi. Abbiamo invece deciso
di includere 1’opa su Dea Capital, che non

ha visto coinvolti fondi di private equity, ma
soltanto le famiglie Boroli e Drago, a cui fa
capo il gruppo De Agostini, che gia prima
dell’opa era ’azionista di riferimento di Dea
Capital. Ma questo perché il private equity &
nel DNA di De Agostini e delle famiglie Boroli
Drago da anni.

SCAN ME

Ma i fondi hanno d’altra parte anche
voglia di Borsa. Certo, il momento deve
essere quello giusto e questo ultimo paio
d’anni la situazione macroeconomica e
geopolitica internazionale non ha aiutato.
D’altra parte, proprio perché piccolo non
¢ piu bello, i fondi hanno avuto in questi

anni buon gioco a creare piattaforme di
aggregazione di pmi in settori caratterizzati
da grande frammentazione, con I’obiettivo
di creare gruppi che possano avere le spalle
sufficientemente larghe per affrontare

la competizione internazionale anche in
momenti difficili. Ora alcuni di questi gruppi
hanno raggiunto le dimensioni giuste e la
borsa ¢ lo sbocco piu logico. Cosi per una
Lottomatica, oggi controllata da Apollo
Global Management, che ha gia annunciato
I’avvio del processo di quotazione, ci sono
altri gruppi che ancora stanno valutando

le doppia ipotesi listino o vendita a nuovi
investitori di private equity o industriali.
Qualche nome? Gruppo Florence, Design
Holding, Italian Design Brands, Italcer,
Italian Frozen Foods Holding. Ma la lista
complete sarebbe lunga.

Quello che ¢ certo ¢ che I'approccio del
build-up ha dimostrato di funzionare molto
bene in Italia e non a caso le operazioni

di add-on si sono moltiplicate negli anni

piu complicati per la nostra economia, con
gli imprenditori che hanno dimostrato di
apprezzare le sinergie di costo e di ricavi che
derivano dal far parte di un gruppo la cui
regia sia nelle mani di investitori esperti.

Tanti imprenditori pero sono ancora in
mezzo al guado. Molti sono in situazione
davvero critica. Difficile che si salvino da soli,
ma, se non si salveranno, I'impatto sociale
sara drammatico. Per questo, anche in
questo caso, I'industria del private capital ¢ in
prima linea, spesso in tandem con servicer di
credito e operatori di specialty finance. Che
cosa bolle in pentola lo trovate nell’inchiesta
che segue.

Buona lettura!

oo
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Banca CF+, la challenger bank
dedicata alle imprese.

Trasforma i tuoi crediti commerciali in liquidita
rapidamente disponibile per la tua impresa
con i nostri servizi di factoring.

Ottieni di piu per la tua impresa.

Banca Cr+
Scopri di piu su bancacfplus.it

Plus, for your business.

Messaggio pubbilicitario con finalita promozionale. Scopri condizioni, limiti e fogli informativi su www.bancacfplus.it
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INCHIESTA

Credit
deterioratl,
cCcco chi coglie
la prossima
Sfida

Studiano le mosse giuste per conquistare la nuova frontiera.
vVince chi investe in tecnologia, partnership e méa

di Giuliano Castagneto

' ¢ grande attivita in Italia
tra i credit servicer, che CREDITS "UNDER THE SPOTLIGHT" IN THE ITALIAN MARKET (H1-2022 - €BN)
si stanno attrezzando .
per occupare quello che Gone concern Going concern
¢ gia un ampio spazio 22
di mercato e che nei '
prossimi mesi ¢ destinato
a diventare ancora piu
ampio. Investimenti
in tecnologia, direttamente o
attraverso acquisizioni di operatori
specializzati, e alleanze con banche
e sgr sono la ricetta che emerge da
questa inchiesta di BeBeez Magazine
non solo per intercettare i nuovi P S “ === R
crediti unlikley to pay (UTP) " banking o z T s e ik
corporate in arrivo, cio¢ i crediti g

1ncaghag verso aner}de, n.la and}e Receivabies to be managed in "Live”® credits to be managed

per gestlre. a moqte ! tar}tl Cr?dm a liguidation logic / through proactively with the aim of bringing
corporate in bonis classu‘ic'atl Flalle GACS (if renewed). them *back to performing”,

banche come Stage 2 e quindi come Thousands of small and medium-sized
sorvegliati speciali, ad alto rischio di businesses that need to be supported
trasformazione in UTP.

St gonsnndeg’

Il quadro di mercalo. o S

Se lo stock di crediti deteriorati Weith FRbzlics &1 e e
nel suo complesso sui libri delle fonte: PwC



banche italiane € in discesa, da
qualche trimestre lo stock di UTP
ha superato quello delle sofferenze
(non performing loan o NPL) e
soprattutto che negli ultimi 2 anni

€ cresciuto in maniera importante
I’ammontare dei crediti in Stage 2.
che hanno superato i 250 miliardi
di euro a giugno 2022 (dati PwC)
pari al 14% del totale crediti (contro
141 miliardi a fine 2019 pari al 9%
del totale crediti). E tutti i principali
centri di ricerca si attendono

che quello stock presto potrebbe
aumentare ancora, dato che la

maggior parte dei finanziamenti

con garanzia SACE erogati in tempo
di pandemia terminera il periodo

di preammortamento nei prossimi
mesi e a quel punto si vedra chi tra le
imprese debitrici sara in grado di far
fronte a quegli impegni.

PwC stimava in 526 miliardi di euro la
massa di crediti “cui fare attenzione”
a fine giugno 2022, tra i 41 miliardi
di UTP e crediti scaduti (past due o
early arrears) ancora sui libri delle
banche, i 255 miliardi di crediti Stage
2 e i 225 miliardi di crediti erogati

con garanzia pubblica, mentre a fine
settembre Banca Ifis nel suo ultimo
Market Watch stimava in 82 miliardi i
nuovi flussi di credito

deteriorato nel triennio 2022-2024,
di cui 18 miliardi nel 2022, ben 39
miliardi nel 2023 e 25 miliardi nel

2024.

Glioperaloriattivisu
factoring nelle special
Situatione UTP.

Detto questo sul mercato italiano
il numero di operatori che offrono



https://bebeez.it/npl/crediti-deteriorati-delle-banche-lo-stock-a-fine-giugno-sotto-i-68-mld-euro-ai-minimi-da-15-anni-a-questa-parte-lo-calcola-pwc/
https://bebeez.it/npl/crediti-deteriorati-delle-banche-lo-stock-a-fine-giugno-sotto-i-68-mld-euro-ai-minimi-da-15-anni-a-questa-parte-lo-calcola-pwc/
https://bebeez.it/npl/crediti-deteriorati-delle-banche-lo-stock-a-fine-giugno-sotto-i-68-mld-euro-ai-minimi-da-15-anni-a-questa-parte-lo-calcola-pwc/
https://bebeez.it/npl/banca-ifis-npe-ratio-in-calo-per-le-banche-italiane-al-32-questanno-ma-considerando-anche-i-deteriorati-ancora-in-portafoglio-agli-investitori-lo-stock-salira-oltre-il-picco-del-2015/
https://bebeez.it/npl/banca-ifis-npe-ratio-in-calo-per-le-banche-italiane-al-32-questanno-ma-considerando-anche-i-deteriorati-ancora-in-portafoglio-agli-investitori-lo-stock-salira-oltre-il-picco-del-2015/
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Nel biennio 2o20-2021 le

rischiosita del

banche italiane
ettore privato (famiglie e

to un ineremento della
in Stadio 2

hanno registra

imprese], classificando

(principio contabile Ifrs g) il 14.6% dei relativi crediti.

Nel 2022 si prevede un ulteriore

CREDITI ME] BERLANCY BAHCARY CLASSIFICATE IN STAMNO - STIMA BCEDEMTA SUL

TOTALE DiER CREDATI IM BOMIS DEL SETTORE PRIVATO - PERCENTLIALI

auwmento di 1

punto percentuale.
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linee di factoring a pmi in difficolta

¢ ancora molto limitato. E anche i
fondi specializzati nell’acquisto di
UTP e ristrutturazioni aziendali e
quelli di private equity di turnaround
sono pochi, se messi a confronto con
il numero di operatori che invece ¢
attivo sul fronte del private equity, del
private debt e direct lending.

Il numero degli operatori
specializzati sta comunque
gradualmente aumentando. Per
esempio Prelios ha recentemente
avviato lattivita di credit factoring,
cioe 'anticipo di crediti commerciali

¢ STRESS

vantati da aziende in crisi o piu

in generale in special situation,
perché appena uscite da una
procedura concorsuale e che quindi
difficilmente trovano credito presso
il sistema bancario tradizionale,
inserendosi nel filone in cui da
tempo opera Generalfinance e

che piu di recente ha visto entrare
Clessidra Factoring, Banca CF+ e
Hlimity. II credit servicer guidato

da Riccardo Serrini dalla fine di
novembre del 2022 commercializza
infatti i crediti commerciali in
bonis proprio delle societa in Stage
2 tramite la nuova piattaforma

@Ruﬁ%% DEBT @RE@E”

proprietaria Blinks Invoice Trading,
estensione di Blinks, gia proposta
al trading di crediti deteriorati,

su cui transitano anche i crediti
commerciali insoluti sempre di
societa in Stage 2.

Detto questo, I'intervento a

supporto di aziende in difficolta

puo essere di vario tipo e quindi gli
inerlocutori possono essere diversi.
“Una esposizione che non richiede
I'iniezione di equity puo essere
gestita da un servicer, altrimenti &
necessario I'intervento di un fondo di
turnaround”, spiega a BeBeez Magazine
Vincenzo Manganelli, managing
partner dei fondi CCRIe CCRII

del programma Corporate Credit
Recovery di Dea Capital Alerrnative
Funds sgr, che investono i crediti
corporate distressed single name e
che a oggi hanno oltre a 1,2 miliardi
di euro di asset in gestione, e del
nuovo Flexible Capital Fund., lanciato
asettembre 2022, Quest’ultimo
investira in equity e debito, lungo
quindi tutta struttura del capitale, di
aziende italiane con ricavi consolidati
superiori a 50 milioni di euro in
temporaneo squilibrio patrimoniale
finanziario ma con adeguate
prospettive di redditivita futura.
Anchor investor del fondo con
impegni che arriveranno al 49% della
raccolta che punta a un obiettivo di
300 milioni ¢ Patrimonio Rilancio
I'iniziativa varata nel 2021 dal MEF

= s



https://bebeez.it/crisi-rilanci/generalfinance-chiude-il-2022-con-2-mld-euro-di-turnover-43-sul-2021-la-societa-ha-erogato-alle-imprese-clienti-circa-17-mld/
https://bebeez.it/npl/vola-a-302-mln-euro-il-turnover-di-clessidra-factoring-nei-nove-mesi-del-2022-raddoppiati-sia-volumi-che-numero-di-clienti/
https://bebeez.it/bebeez-web-tv/e-online-il-video-del-webinar-di-bancacf-e-bebeez-su-factoring-come-strumento-di-rilancio-aziendale-i-case-history-di-util-industries-e-scandolara/
https://bebeez.it/npl/illimity-bank-nel-2022-lutile-cresce-del-15-a-73-milioni-trainato-dal-distressed-credit/
https://bebeez.it/crisi-rilanci/dea-capital-alternative-funds-sgr-lancia-flexible-capital-fund-con-focus-sulle-special-situation-parte-con-100-mln-euro-target-di-raccolta-300-mln/
https://bebeez.it/crisi-rilanci/dea-capital-alternative-funds-sgr-lancia-flexible-capital-fund-con-focus-sulle-special-situation-parte-con-100-mln-euro-target-di-raccolta-300-mln/
https://bebeez.it/crisi-rilanci/patrimonio-rilancio-sono-sei-gli-esperti-indipendenti-accreditati-per-il-fondo-nazionale-ristrutturazioni-imprese/
https://bebeez.it/crisi-rilanci/patrimonio-rilancio-sono-sei-gli-esperti-indipendenti-accreditati-per-il-fondo-nazionale-ristrutturazioni-imprese/

e gestita dalla CDP per promuovere

una serie di veicoli dedicati appunto
al rilancio di aziende in difficolta.

Ma ovviamente tutti gli asset manager
che sinora hanno lavorato sulle
aziende in difficolta soltanto con
fondi il cui focus principale é il
distressed credit stanno ragionando
su come attingere alle risorse di
Patrimonio Rilancio con fondi di
nuova costituzione. I protagonisti

del mercato sono noti. Oltre a

Dea Capital Alternative Funds, il

piu vecchio operatore sul mercato
italiano e senza dubbio Pillarstone
che inizialmente ha lavorato sugli
UTP con risorse di KKR per costituire
il suo primo veicolo, per poi costituire
altri due veicoli ad apporto, uno
generalista, 'RSCT Fund, e ’altro
dedicato allo shipping, cio¢ Finav.
Poi ne sono stati lanciati via via altri e
ora l'ultimo trend ¢ quello che vede
le sgr lanciare i fondi in partnership
con i servicer.

Su questo fronte la prima iniziativa

¢ stata quella di doValue, che
nell’ottobre 2020, attraverso la
controllata doNext, ha lanciato
Efesto Credit Fund, il fondo dedicato
all’acquisizione di UTP dalle banche
italiane, gestito da Finint Investments
sgr, che lo scorso gennaio ha
raggiunto 1,8 miliardi di euro di asset
in gestione.

A fine 2021 Prelios sor e Prelios
Credit Servicing hanno lanciato
Eleuteria, un fondo a cui un gruppo
di banche popolari, riunite sotto la

DALLOCCHIO (GENERALFINANGE),
CRUCIALI TECNOLOGIA ED ESPERIENZA

di Stefania Peveraro

“Ci sono due grandi barriere all'entrata
nel mercato del credito alle aziende in
difficolta finanziaria, una é la tecnolo-

gia e |'altra é I'esperienza”. Lo ha detto
chiaro nel suo intervento lo scorso 23
gennaio a BeBeez Live, la trasmissione
web tv di BeBeez, Maurizio Dallocchio,
presidente di Generalfinance e profes-
sore di corporate finance presso SDA e
I'Universita Bocconi (rivedi gui l'inter-
vista)

Spiega Dallocchio: “La situazione di
mercato é oggi purtroppo favorevole

allo sviluppo di attivita destinate a impre-
se che si trovano in difficolta temporanea,
perché il sistema bancario in molti casi
rifugge dal dare credito a imprese che si
trovano in condizioni di tensione finanziaria o di difficolta. Ed € del tutto compren-
sibile. Ritengo quindi che ci sia uno spazio molto ampio per operatori come Gene-
ralfinance, che si occupano dell'assistenza finanziaria in una logica di quasi-part-
nership, anche se con I'indipendenza che & necessario mettere in campo quando

si tratta di prestare denari. Ma il concetto di quasi-partnership sta nel fatto che se
non si conosce approfonditamente I'impresa che si va ad affidare, soprattutto se di
piccole o medie dimensioni, che magari sotto il profilo bilancistico & meno raffinata
e quindi meno attendibile, allora il problema diventa un problema per chi fa credito.
Ed é il tema che probabilmente le banche si sono trovate ad affrontare e che ha
portato prima all'eccesso delle sofferenze e adesso a questo impulso sugli UTP che
io vedo sicuramente in prospettiva in crescita significativa”

Ma se questo € il quadro, perché sul mercato ci sono ancora cosi pochi operatori
specializzati? Secondo Dallocchio, appunto perché le barriere all'entrata sono mol-
to forti. “Una é la tecnologia. Non ci si pud affidare a una mera analisi dei bilanci,
che spesso quando le aziende sono in difficolta non sono aggiornati e quindi sono
incongruenti con le necessita di un prestatore di capitale. Serve quindi mettere in
campo tecnologie in grado di fare analisi anche su elementi che non sono di origine
bilancistica e cid presuppone investimenti importanti’, risponde Dallocchio, che
prosegue: “L'altra variabile € I'esperienza. Generalfinance é su questo mercato da
qualche decina d'anni e quindi ha un lungo database esperienziale, che significa un
ampio campione di casi gestiti che pud utilizzare come base sulla quale sistemi di
intelligenza artificiale possono creare proiezioni affidabili. E infatti Generalfinance,
pur facendo credito ad aziende in difficolta, ha una percentuale trascurabile di UTP
e NPL sul suo bilancio”.

Maurizio Dallocchio

presidente di Generalfinance e
professore di corporate finance presso
SDA e I'Universita Bocconi

subholding Luzzatti, ha inizialmente
conferito 70 milioni di euro di UTP
e che ha target complessivo di 250
milioni di euro. Prelios sgr ¢ anche
gestore, partner nell’immobiliare

e special servicer per la gestione

dei crediti con sottostante leasing
immobiliare del fondo Back2Bonis,
veicolo promosso da AMCO,
specializzato in UTP relativi al settore
immobiliare italiano, che a fine
2021 aveva raggiunto 1,1 miliardi di
euro in gestione su un target di 1,5

miliardi e per il quale AMCO agisce
come master e special servicer.

E’ del novembre 2022 invece

il lancio del fondo UTP Italia,
iniziativa congiunta di Intrum Italy,
Zenith Service e Sagitta sgr, (questi
ultimi entrambi parte del gruppo
britannico Arrow Global). Il fondo
¢ partito con un portafoglio iniziale
da 160 milioni di euro, ma ambisce
a raggiungere i 600 milioni entro il
2023 con target finale di 1,5 miliardi


https://bebeez.it/crisi-rilanci/patrimonio-rilancio-sono-sei-gli-esperti-indipendenti-accreditati-per-il-fondo-nazionale-ristrutturazioni-imprese/
https://bebeez.it/npl/pillarstone-lancia-un-fondo-utp-600-mln-euro-rilanciare-imprese-italiane/
https://bebeez.it/2019/02/22/cinque-le-nuove-compagnie-armatoriali-nel-portafoglio-pillarstone-italy-350-mln-crediti-deteriorati/
https://bebeez.it/npl/a-efesto-credit-fund-di-finint-sgr-e-donext-altri-400-mln-euro-lordi-di-utp-da-primaria-banca-italiana/
https://bebeez.it/npl/si-chiama-eleuteria-il-fondo-utp-di-prelios-e-luzzatti-che-ha-comprato-un-primo-portafoglio-di-crediti-da-70-mln-euro-lordi/
https://bebeez.it/npl/si-chiama-eleuteria-il-fondo-utp-di-prelios-e-luzzatti-che-ha-comprato-un-primo-portafoglio-di-crediti-da-70-mln-euro-lordi/
https://bebeez.it/npl/si-chiama-eleuteria-il-fondo-utp-di-prelios-e-luzzatti-che-ha-comprato-un-primo-portafoglio-di-crediti-da-70-mln-euro-lordi/
https://bebeez.it/bebeez-web-tv/e-online-il-video-della-puntata-di-bebeez-live-di-lunedi-23-gennaio-roundup-settimanale-e-focus-su-crediti-deteriorati-che-cosa-ci-aspetta-nel-2023/
https://bebeez.it/bebeez-web-tv/e-online-il-video-della-puntata-di-bebeez-live-di-lunedi-23-gennaio-roundup-settimanale-e-focus-su-crediti-deteriorati-che-cosa-ci-aspetta-nel-2023/
https://bebeez.it/npl/al-fondo-back2bonis-un-nuovo-apporto-di-utp-da-124-mln-euro-da-iccrea-banca-cra-binasco-e-un-altro-istituto/
https://bebeez.it/npl/dopo-lunga-gestazione-intrum-italy-sagitta-sgr-e-zenith-service-varano-il-fondo-per-apporto-utp-italia-obiettivo-15-mld-euro-lordi-di-conferimenti-entro-il-2023/

Be éel? Beez 10

di euro. Simili iniziative ora sono in

rampa di lancio o in cantiere anche
presso operatori di pit piccola entita,
ma piu focalizzati, come Fire: “Stiamo
lanciando in questi giorni un fondo
UTP ad apporto da massimi 300
milioni di euro”, anticipa a BeBeez
Maguazineil fondatore e ceo Sergio
Bommarito. E qualcosa bolle in
pentola anche a Cherry Bank.

Banche restic a vendere gli
Stage 2.

Intanto i servicer si attrezzano per
cavalcare I’onda dei crediti Stage

2 che sono certo interessanti per

gli investitori, ma che le banche
sono restie a cedere a sconto. Alla
base c’¢ un fattore strettamente
tecnico, spiega a BeBeez Magazine
Riccardo Marcio, responsabile
crediti deteriorati del Banco di Desio
e Brianza: “Di solito per gli Stage

2 & previsto un accantonamento
decisamente piu contenuto rispetto
alle esposizioni classificate come
deteriorate. I modelli di calcolo
degli assorbimenti patrimoniali
utilizzati delle banche tengono conto
di queste percentuali per calcolare
gli accantonamenti ai fondi rischi.
Sono crediti, quindi, per i quali
avrebbe senso una valutazione la piu
vicina possibile al valore nominale.
Ma gli operatori di mercato non li
comprerebbero per pitt del 70%

al massimo del valore lordo (gli
UTP quotano tra il 40 e il 50%,

BOSSI (GHERRY BANK), PROGETTO
ALLO STUDIO PER INVESTIRE NEL
RILANGIO DIPMIIN CRISI

C'eé una sgr nel futuro di Cherry Bank per
supportare il rilancio di aziende in diffi-
colta?

"Stiamo pensando a lavorare anche con
capitali di terzi, ma é ancora presto per
dire con quale modalita”, quindi se con
un fondo o degli spv o altre soluzioni,
dice a BeBeez Magazine Giovanni Bos-
si, alla guida della nuova banca nata lo
scorso anno dalla fusione tra Cherry 106
e la ex Banca delle Tre Venezie e che
nel giugno 2022 ha lanciato la divisione
special situation, dopo essere gia stata
attiva nel credito distressed come inve-
stitore e gestore di portafogli di NPL.

[l tipo di strumento con cui intervenire
nelle crisi aziendali, dipende eviden-
temente dal tipo di crisi di cui stiamo
parlando. Prosegue Bossi: “Se un'impresa pud venire fuori dalla crisi con una ri-
strutturazione del debito senza iniezioni di equity da parte di terzi, magari perché
I'imprenditore ha le spalle larghe, & meglio si rivolga a una banca specializzata sul
credito distressed, che pud intervenire con una certa celerita. In altre situazioni il
supporto finanziario necessario a superare le difficolta non puo prescindere da una
ricapitalizzazione da parte di un investitore esperto come un fondo specializzato.
Una banca difficilmente pud farlo, a meno appunto di non gestire fondi in cui inve-
stitori terzi impiegano risorse proprie. C'é una domanda molto forte di supporto
da parte di imprese in difficolta, sia di equity che di debito. In entrambi i casi il vero
discrimine deve essere la validita dei business plan alla base di quel supporto”

A quel punto la capacita di analisi diventa cruciale. “lo penso che ciascun UTP vada
considerato un caso a sé stante, da analizzare a fondo, e mi chiedo come sia pos-
sibile analizzare con la stessa metodologia, un software, dei grandi portafogli di
situazioni tutte diverse tra loro. Faccio qualche esempio a proposito degli UTP cor-
porate, che sono la grande maggioranza. Ci sono casi in cui gli UTP sono nella realta
sofferenze latenti, considerate UTP per anni, ma la cui possibilita di tornare in bonis
é praticamente nulla. Inoltre ci sono situazioni, per esempio imprese immobiliari, in
cui I'UTP, anche se correttamente classificato, sul piano della gestione non ha alcu-
na differenza rispetto al NPL, perché ai fini del recupero quello che conta é la ven-
dita, quindi la valutazione, di beni immobili. E ancora, sono tanti i casi di societa di
persone, ma anche di srl, verso le quali la banca si copre con una garanzia di firma a
valere sui patrimoni personali dei soci. A quel punto un UTP formalmente corporate
diventa in pratica un'esposizione retail. Infine, & cruciale il livello di deterioramento,
che condiziona il prezzo di acquisto”

Giovanni Bossi
alla guida della nuova banca
Cherry Bank

Insomma, tra le banche non sembra

ndr) altrimenti I’operazione per
loro risulterebbe antieconomica.
Ma per le banche uno sconto del
30% su crediti come gli Stage 2
avrebbe conseguenze pesanti in
quanto gli stessi modelli statistici

interni le costringerebbero a
considerare consistenti aumenti di
accantonamenti anche sulle altre
posizioni che permangono nel
medesimo Stage”.

esserci grande urgenza di cedere
questi crediti, perché “gli istituti di
credito al momento non riscontrano
particolari problemi sui loro
portafogli in Stage 2, finora resilienti


https://bebeez.it/ma-e-corporate-finance/e-cherry-bank-il-nome-della-nuova-banca-nata-dalla-fusione-tra-banco-delle-tre-venezie-e-cherry-106/
https://bebeez.it/ma-e-corporate-finance/e-cherry-bank-il-nome-della-nuova-banca-nata-dalla-fusione-tra-banco-delle-tre-venezie-e-cherry-106/
https://bebeez.it/ma-e-corporate-finance/e-cherry-bank-il-nome-della-nuova-banca-nata-dalla-fusione-tra-banco-delle-tre-venezie-e-cherry-106/
https://bebeez.it/npl/cherry-bank-lancia-la-divisione-special-situations-per-sostenere-pmi-sane-ma-in-tensione-finanziaria-la-guida-bosco/
https://bebeez.it/npl/cherry-bank-lancia-la-divisione-special-situations-per-sostenere-pmi-sane-ma-in-tensione-finanziaria-la-guida-bosco/
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rispetto alle dinamiche di mercato”,
conferma a BeBeez Magazine Sergio
Bommarito, fondatore e ceo del
servicer Fire spa, che pero aggiunge:
“I segnali di mercato lasciano
presagire che invece questo tipo

di crediti andra ad aumentare e a
deteriorarsi”.

Una soluzione sembrava in linea
teorica essere stata trovata a livello
di sistema con il varo del progetto
GLAM, acronimo di Guaranteed
Loans Active Management,

lanciato da AMCO che consiste nel
trasferimento dalle banche a terzi
investitori a condizioni di mercato,

di crediti problematici coperti dalle
garanzie previste dal governo durante
la pandemia Ma i tempi di attuazione
si sono allungati parecchio rispetto

a quanto immaginato inizialmente.
Ora le prime cessioni di crediti

sono attese per giugno, ma chissa. I
motivo? “Se un credito assistito dal
Fondo di Garanzia risulta in bonis,
non c’é motivo per cui io lo venda, e

BRIOZZ0 (GARDANT), PER VINCERE LA
SHIDAUTP E STAGE 2 CI VUOLE PIU TEGH

Per cogliere la sfida degli UTP e ancora piu degli Stage 2 biso-
gna saper analizzare quanti pit dati possibili e quindi & neces-
sario investire in tecnologia. Lo dice chiaro Mirko Briozzo, ceo
di Gardant, gruppo specializzato in gestione e investimenti in
crediti deteriorati, nato dal carve out dell'attivita dell’ex Credito
Fondiario, che a fine 2022 aveva in gestione 40 miliardi di euro
di crediti come master servicer e oltre 20 miliardi come special
servicer.

Spiega Briozzo: “Negli anni si € assistito a una crescente indu-
strializzazione e specializzazione del business del credit servi-
cing. Cio ha portato a un continuo miglioramento della capacita
di recupero. Ora che si & entrati una fase nuova, finita I'emer-
genza degli NPL, questo processo continuera. Questo perché la
gestione dei crediti problematici erogati durante la pandemia
e la crisi legata all'Ucraina, pitl in alto nella catena del credito,
richiedono un diverso approccio al debitore, e quindi un diverso
servizio offerto al cliente-banca” Parliamo quindi di UTP e an-
che di Stage 2: “Ritengo che gestire gli Stage 2 sia una naturale
evoluzione del nostro approccio agli UTP, come monitoraggio e
come velocita di intervento”

Gli operatori che sopravviveranno alla concorrenza in questa
nuova fase, secondo Briozzo, saranno quelli che potranno van-
tare, oltre a un provato know how nella gestione di crediti de-
teriorati, quelli che avranno condotto “importanti investimenti
in tecnologia. Il lancio di Data Gardant (un laboratorio dedicato

se non lo ¢ posso escutere la garanzia.
Per quale motivo devo cederlo a
scontor”, commenta a BeBeez Magazine
un dirigente bancario, che preferisce
restare anonimo. Peraltro, secondo

quanto risulta a BeBeez Magazine,

non sono ancora state presentate
candidature dai servicer, né da parte di
AMCO ci sono state sollecitazioni in tal

SENSO.

Mirko Briozzo
ceo di Gardant

allo sviluppo dell'analisi dei dati in ambito credit servicing, ndr) lo
scorso dicembre, anche in collaborazione con vari partner ester-
ni specializzati (come con Cardo Al) rientrano in questa strategia.
Sono investimenti impegnativi, che rendono necessarie econo-
mie di scala, quindi una certa massa critica. E proprio in quest’ot-
tica noi abbiamo stretto anni fa la partnership con Banco BPM e
di recente quella con BPER. Si tratta di alleanze di tipo industriale,
il cui scopo é sviluppare gli strumenti adatti a fornire un servizio
adeguato e che richiedono un sistema gestionale all'avanguar-
dia e I'armonizzazione tra i sistemi informatici dei due partner.
E qualcosa di simile a quanto si vede nel mondo dell'asset ma-
nagement, dove operatori specializzati stringono accordi con piu
gestori, 0 nel financial advisory. Potrei definire Gardant una mer-
chant bank del credito problematico”.

E la necessita di economia di scala potrebbe innescare una sta-
gione di m&a nel settore. Dice ancora Briozzo: “Hanno senso
aggregazioni in senso sia quantitativo, tra due servicer, sia fun-
zionale, per esempio quella tra un data processor e un servicer”



https://bebeez.it/npl/da-una-costola-del-credito-fondiario-nasce-gardant-per-gestire-e-investire-in-crediti-deteriorati-al-via-un-fondo-utp-con-target-500-mln-euro/
https://bebeez.it/npl/da-una-costola-del-credito-fondiario-nasce-gardant-per-gestire-e-investire-in-crediti-deteriorati-al-via-un-fondo-utp-con-target-500-mln-euro/
https://bebeez.it/fintech/gardant-lancia-un-laboratorio-hi-tech-per-lo-sviluppo-di-soluzioni-applicate-al-credit-management/
https://bebeez.it/fintech/gardant-si-allea-con-la-fintech-milanese-cardo-ai-per-sviluppare-lutilizzo-di-big-data-nel-credit-management/
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Ma certo, “una massiccia escussione
di garanzie da parte delle banche
su questi crediti sarebbe un bel
problema per i conti pubblici”,
sottolinea Martino Cutillo, ceo di
Incanto sgr, gestore con delega dei
fondi sui crediti distressed di Hedge
Invest sgr, e quindi € chiaro che del

Spazio di manovra per i
servicer...

Quindi? “Lo Stage 2 in linea di
principio ¢ la frontiera per i servicer”,
risponde Manuela Franchi, group
CFO di doValue, leader italiano del
comparto. La soluzione pit semplice
sembra cioe quella di non cedere
questi crediti, ma semplicemente

Tuttavia, continua Franchi, “al
momento ci sono solo conversazioni
preliminari € non si € ancora trovato
un modello di business attuabile tra
servicer e banche”.

Partnership tra banche e servicer si
sono invece gia concluse con successo
negli anni scorsi sul fronte degli UTP.

progetto GLAM o di soluzioni simili
c’e bisogno.

di affidarli in gestione ai servicer.

Sul fronte dei portafogli in gestione,

PRELIOS AMPLIA LATTIVITA DI BLINKS ALLA SPECIALTY
FINANCE E PENSA ALLM&A DI DATA PROVIDER

Punta sulla tecnologia Prelios per svi-
luppare I'attivita sul fronte UTP. Da un
lato, quindi, pensa a m&a mirati tra i
data provider e dall'altro ha ampliato I'o-
perativita della piattaforma fintech Blin-
ks, sinora marketplace di NPL, ai crediti
verso aziende in difficolta e al factoring
per aziende in special situation. Un'at-
tivita quella dell'invoice trading lanciata
sottotraccia lo scorso novembre 2022,
ma che Gabriella Breno, ceo di Blinks,
ritiene abbia grandi potenzialita di svi-
luppo: “Nel corso del 2023 ipotizziamo
di gestire sulla piattaforma Blinks Invoi-
ce Trading da 350 a 400 milioni di euro
di fatture commerciali. In particolare, la
cessione pro-soluto dei crediti commer-
ciali in bonis con BIinkS Invoice Trading si affianchera poi alla
cessione pro-soluto di crediti commerciali insoluti con BlinkS
Commercial Credit” Il gruppo Prelios entra cosi nello special-
ty financing con l'obiettivo di supportare le tante aziende i
cui crediti sono oggi classificati delle banche come Stage 2,
cioé crediti in bonis che presentano segnali di incremento di
rischio. Continua Breno: “In base alla nostra esperienza e ai
continui contatti con banche e imprese, le situazioni di rischio
derivano spesso da tensioni finanziarie a volte assolutamente
momentanee o dalle difficolta delle aziende a incassare i pro-
pri crediti. Per questo abbiamo esteso l'operativita di BlinkS".

Gabriella Breno
ceo di Blinks

“Bisogna intervenire il pit presto possibile sulle potenziali po-
sizioni deteriorate, come gli Stage 2, prima che si trasformino
in situazioni difficili da gestire”, conferma a BeBeez Magazine
Riccardo Serrini, ceo del gruppo Prelios, primo gestore in Italia
di fondi immobiliari ad apporto attraverso la sua sgr, ma anche
servicer di crediti deteriorati garantiti da real estate attraverso
Prelios Credit Servicing, che a meta 2022 vantava un portafoglio
in gestione di 30,5 miliardi di euro. Di questo totale non meno di
9,5 sono UTP, che fanno di Prelios un leader del settore, il quale
quindi é il prima linea per assorbire tutto quanto di nuovo si pre-
vede arrivera sul mercato: “Ci aspettiamo che il flusso di nuo-
ve posizioni deteriorate, soprattutto UTP, aumenti molto nei

Riccardo Serrini
ceo del gruppo Prelios

prossimi anni, raggiungendo i 90 miliardi di euro circa. Gli effetti
della congiuntura sul credito si fanno sentire con un ritardo di
circa 24 mesi. Quelli della pandemia cominciano a vedersi ades-
so, con i crediti Stage 2 che a dicembre 2022 eranao circa 220
miliardi di euro, cioé il 13-14% del totale dei finanziamenti", dice
Serrini e aggiunge: “Nei large corporate il tasso di insolvenza &
tradizionalmente basso. Il grosso dei crediti deteriorati & atteso
dalle piccole imprese. Questo significa portafogli granulari, sui
quali Prelios & ben posizionata grazie alle partnership strette
con Unicredit e Intesa Sanpaolo sul servicing di NPL e UTP. Tut-
tavia gestire tante piccole posizioni su altrettante aziende an-
cora in vita non e semplice. Infatti occorrono forti investimenti
in tecnologia. E' il motivo per cui i target delle nostre prossime
acquisizioni saranno data provider”.

Parole che rendono molto interessante il possibile acquisto di
Prelios, oggi controllata da Davidson Kempner, da parte di ION
Investments, il gruppo di Andrea Pignataro specializzato in
gestione di dati finanziari e creditizi, che tra I'altro possiede
Cedacri e Cerved, che oltre a essere un data provider &€ anche
un servicer di crediti di dimensioni quasi identiche a Prelios. In
queste settimane |ON sta come noto conducendo in esclusiva
la due diligence su Prelios e ci si aspetta che il deal possa es-
sere siglato a meta marzo.



https://bebeez.it/private-equity/ion-investments-tratta-con-le-banche-per-acquisire-prelios-offre-750-mln-ma-la-richiesta-e-14-mld-il-possibile-ruolo-di-cerved/
https://bebeez.it/private-equity/ion-investments-tratta-con-le-banche-per-acquisire-prelios-offre-750-mln-ma-la-richiesta-e-14-mld-il-possibile-ruolo-di-cerved/
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INARRIVO FONDO DI AMCO DEDICATO AL TURISMO.
MENTRE GLAM SCALDA I MOTORI

Sara un fondo dedicato al settore turistico alberghiero il
primo della serie di fondi multi-originator che saranno lanciati
da AMCO, cosi come previsto dal Piano Strategico 2025
dell’asset management company del Ministero dell’'Economia
e delle Finanze, guidata da Marina Natale, presentato a fine
dicembre (si veda altro articolo di BeBeez). Una scelta quella
del settore turistico per il primo fondo che BeBeez Magazine
ha intercettato e che segue |a firma lo scorso settembre 2022
di un protocollo di intesa tra AMCO e il Ministero del Turismo
(siveda quiil comunicato stampa di allora). L'obiettivo da Piano
é quello di raggiungere in tre anni un totale di 1,5 miliardi
di euro di asset in gestione relativi a specifici settori, aree
geografiche o categorie di imprese in difficolta, con l'obiettivo
di accompagnarle nel percorso di risanamento.
Intanto a livello di governo si sta lavorando sui tavoli
interministeriali per la predisposizione dei decreti attuativi
necessari all'avvio dell’'operativita della piattaforma GLAM -
Guaranteed Loans Active Management per
la gestione dei crediti garantiti post Covid,
per la quale si stima una contribuzione
di complessivi 11,1 miliardi di crediti dal
sistema bancario, di cui 2,9 miliardi in
gestione direttamente ad AMCO e gli altri 8,2
miliardi in gestione a Special Servicer entro il

Le cartolarizzazioni saranno differenziate in funzione del
livello di garanzia: quindi una per i crediti coperti al 100%, un’
altra per quelli al 90%, una terza per le garanzie all'80% e infine
un patrimonio destinato per i crediti non garantiti, collegati ai
medesimi debitori. Ciascun patrimonio destinato collochera
delle asset backed securities i cui proventi saranno impiegati
per I'acquisto dalle banche dei crediti di sua competenza. Le
tranche senior delle abs saranno sottoscritte dalle banche
cedenti che potranno rivenderle sul mercato o utilizzarle come
collaterale per i finanziamenti dell'eurosistema.

Le cessioni di crediti, per i quali AMCO agira da master e
special servicer, avverranno a condizioni di mercato, e cio ha
consentito alla societa alla fine di agosto del 2022 di avere
luce verde dalla Commissione Ue per I'avvio dell'operazione
(si veda altro articolo di BeBeez). Secondo quanto risulta a
BeBeez Magazine, le prime cessioni di crediti da parte delle
banche sono previste entro la fine di giugno.

4 tipologie di patrimoni destinati

Contabilita e gestione separata dal bilancio AMCO

2025. Numeri questi che sono stati svelati Attivita Passivita®
dalla stessa AMCO sempre in occasione della R
pubblicazione del Piano Strategico. W o ’
Il progetto lanciato & imperniato su un Bancha 100% & linee ]

. . . originator non garantite Nate mezzanine ’
programma di cartolarizzazioni strutturate — Crodai versel J Nate
mediante patrimoni destinati (variante tecnica | — medesimi — | ”’:’;ml’,‘e
. ot | Mo debitori d
rispetto allo schema delle spv). I | — it R

I’esempio pit recente ¢ quello
dell’accordo siglato a fine novembre
2022 per la costituzione di una

joint venture tra Gardant e BPER
finalizzata alla gestione dei crediti
deteriorati (NPL e UTP) della banca
e alla vendita di alcuni portafogli

di crediti deteriorati ad AMCO e

a societa controllate da fondi di
Elliott, controllante di Gardant.
L’accordo fa seguito all’analogo
accordo siglato nel 2020 con Banco
BPM, quando ancora I'attivita di
Gardant era all’interno dell’allora
Credito Fondiario e che ha portato
alla creazione della jv Gardant
Liberty Servicing. Lo scorso giugno
2022, invece, Prelios ha siglato con
Unicredit un accordo di sei anni per
la gestione specialistica degli UTP,

mentre gia nel dicembre 2019 Prelios
aveva sottoscritto il noto accordo

con Intesa Sanpaolo, che prevedeva
da un lato un contratto decennale
per il servicing di UTP del segmento
corporate € pmi con un portafoglio
di 6,7 miliardi di euro dall’altro la
cessione e cartolarizzazione di un
portafoglio di crediti UTP sempre
corporate e pmi per 3 miliardi.

..ancora piu spazio per le
banche spccializzate

Indubbiamente, pero, la capacita

di manovra che hanno le banche
specializzate a supporto del rilancio
delle aziende in crisi ¢ davvero molto
pit ampia di quella che possono
avere altri soggetti come i servicer o

le sgr. “Chi acquista un UTP rileva un
insieme di rapporti bancari, scoperti
di conto corrente, prestiti, anticipi
fatture. Cedere a terzi dei prodotti a
medio lungo termine, come i mutui,
che hanno una scadenza e una
struttura di flussi di cassa definita

¢ piu semplice che cedere rapporti

a breve termine, per gestire i quali
serve una licenza bancaria, che i
servicer non hanno?”, spiega a BeBeez
Magazine Andrea Clamer, Head of
Distressed Credit Investment and
Servicing di Illimity, che aggiunge:

“I nostri competitor non bancari
oggi fanno piu fatica a finanziarsi.
Naturalmente il costo del denaro sale

anche per noi ma in misura inferiore,

e questa differenza aumenta al
crescere dei tassi”.

Investitori

q
£

W



https://bebeez.it/npl/bper-si-allea-con-gardant-per-vendere-2-mld-euro-di-npl-e-utp-ad-amco-e-cartolarizzarne-altri-500-mln-con-le-abs-sottoscritte-da-fondi-di-elliott/
https://bebeez.it/npl/da-una-costola-del-credito-fondiario-nasce-gardant-per-gestire-e-investire-in-crediti-deteriorati-al-via-un-fondo-utp-con-target-500-mln-euro/
https://bebeez.it/npl/da-una-costola-del-credito-fondiario-nasce-gardant-per-gestire-e-investire-in-crediti-deteriorati-al-via-un-fondo-utp-con-target-500-mln-euro/
https://bebeez.it/npl/unicredit-cartolarizza-2-mld-euro-di-utp-con-prelios-che-gestira-anche-gli-altri-unlikely-to-pay-del-gruppo/#:~:text=Parallelamente alla partnership%2C Prelios ha,2022 e che vede come
https://bebeez.it/npl/unicredit-cartolarizza-2-mld-euro-di-utp-con-prelios-che-gestira-anche-gli-altri-unlikely-to-pay-del-gruppo/#:~:text=Parallelamente alla partnership%2C Prelios ha,2022 e che vede come
https://bebeez.it/npl/intesa-sanpaolo-e-prelios-sottoscrivono-il-closing-dellaccordo-sugli-utp/
https://bebeez.it/npl/intesa-sanpaolo-e-prelios-sottoscrivono-il-closing-dellaccordo-sugli-utp/
https://bebeez.it/npl/intesa-sanpaolo-e-prelios-sottoscrivono-il-closing-dellaccordo-sugli-utp/
https://bebeez.it/npl/amco-approva-il-piano-industriale-al-2025-acquistera-75-mld-in-npl-e-utp-lancera-fondi-multi-originator-specializzati-e-gestira-direttamente-29-mld-dei-crediti-glam/
https://www.ministeroturismo.gov.it/mitur-e-amco-siglano-protocollo-per-il-rilancio-delle-imprese-turistiche-italiane/
https://bebeez.it/npl/via-libera-della-commissione-ue-alla-cessione-12-mld-euro-di-prestiti-garantiti-dallo-stato-sulla-nuova-piattaforma-gestita-da-amco/
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Carradori(TFVC).
tre nuovi fondi
¢ duespvinarrivo.
Target di raccolla

400 min

Intanto Consultinvest ha comprato il 9% di Teamsystem Capital at Work sgr

e sara anchor investor dei nuovi fondi

di Stefania Peveraro

re nuovi fondi alternativi e due nuovi spv, tutti
sponsorizzati da grandi banche anchor inve-
stor, e un nuovo socio nella sgr. Sono queste
le ultime novita che racconta a BeBeez Maga-
zine Riccardo Carradori, ceo di TeamSystem Financial
Value Chain (TFVC) e presidente di TeamSystem Capital
at Work sgr, entrambe parte del gruppo TeamSystem,
leader italiano nel mercato delle soluzioni digitali per
la gestione del business di imprese (soprattutto PMI e
micro) e professionisti, a sua volta controllato dal fon-
do Hellman&Friedman e partecipato da HG Capital.
Una partnership quella della ex Factor@Work, societa di
consulenza specializzata nella strutturazione e gestione di
portafogli di cartolarizzazioni di crediti commerciali, con
il gruppo TeamSystem che negli ultimi due anni ha dato
frutti importanti.

Ricordiamo infatti che nel 2019, Fintech Holding, con-
trollata da Carradori insieme a Isidoro Lucciola e ad altri
soci (tra i quali Andrea Fileccia AD del fintech solutions
provider Whit-e e Sergio Napoli AD della sgr), aveva
ceduto I'intero capitale di Factor@Work, asset manager
specializzato in cartolarizzazioni di crediti commerciali,
e il capitale della piattaforma fintech White-e appunto
alla newco TFVC, controllata da TeamSystem. Conte-
stualmente Fintech Holding aveva pero reinvestito in
TFVC per il 49% del capitale. Fintech Holding si & poi
ulteriormente diluita nel capitale di TFVC al 8,8% sia a
favore di TeamSystem sia a favore del nuovo socio stra-
tegico Banco BPM, che oggi possiede il 10% di TFVC.

Allo stesso modo Fintech
Holding possiede 1'8,8%
di TeamSystem AM Hol-
ding srl, la societa che
controlla al 91% TeamSy-
stem Capital at Work sgr .
Quest’ultima ¢ I’evoluzione
piu recente dell’attivita
iniziata anni fa con 1 vei-
coli di cartolarizzazione

di Factor@Work (la quale
€ stata recentemente fusa
per incorporazione nella
sgr), che hanno permesso,
con ’emissione di note
asset-backed, I’acquisizione
di fatture commerciali su
varie piattaforme fintech

di terzi e successivamente
sulla piattaforma captive
Whit-e.

Domanda: Come e andato
il 20227

Risposta: Direi molto bene.
Abbiamo intermediato
oltre 740 milioni di euro,
cioé I'88% in piu rispetto
al 2021. Per la grande
maggioranza si € trattato di
crediti fiscali da ecobonus
e abbiamo contratti per
sottoscrizioni di quote di
FIA e di note di veicoli di
cartolarizzazione con dura-
ta sino al 2025.

ABBIAMO INTERMEDIATO OLTRE 740 MLN
EURO, L'88% IN PIU RISPETTO AL 2021.

PER LA GRANDE MAGGIORANZA SIE
TRATTATO DI CREDITI FISCALI DA ECOBONUS


https://bebeez.it/fintech/teamsystem-rafforza-la-presa-sullinvoice-financing-riassetto-nelle-partecipate-di-settore/
https://bebeez.it/private-debt/teamsystem-al-51-factorwork-white-partnership-industriale-al-via-sullacquisto-delle-fatture-pmi/
https://bebeez.it/fintech/teamsystem-rafforza-la-presa-sullinvoice-financing-riassetto-nelle-partecipate-di-settore/
https://bebeez.it/fintech/teamsystem-rafforza-la-presa-sullinvoice-financing-riassetto-nelle-partecipate-di-settore/

D. E quest’anno che cosa
bolle in pentola?

R. Abbiamo in struttura-
zione tre nuovi FIA (di cui
uno istituendo nel mese

di marzo) e due nuovi spv
(di cui uno gia operativo
da febbraio di quest’anno),
che in totale puntano a
raccogliere attorno a 400

milioni di euro. Al momen-
to abbiamo gia siglato con-
tratti per una raccolta target
complessiva di 250 milioni
e confidiamo di raccogliere
il resto entro la fine del
primo semestre dell’anno.
Tutti i veicoli sono stati
strutturati immaginando la
partecipazione di pit an-

chor investor, in particolare
grandi banche e societa di
asset management

D. Puo fare qualche nome?
R. Sicuramente posso par-
lare di Consultinvest, grup-
po di asset management
indipendente guidato da
Maurizio Vitolo, che ha

Riccardo Carradori,
ceo di TeamSystem
Financial Value

Chain (TFVC)

e presidente

di TeamSystem Capital
at Work sgr
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acquisito il 9% della sgr e
ha contestualmente firma-
to un accordo per il quale

i fondi di Consultinvest
investiranno nei prossimi 3
anni nei fondi in gestione
alla sgr di TeamSystem, la
quale ha accolto come con-
sigliere in quota Consultin-
vest il Prof. Luca Anselmi
gia Presidente di Consul-
tinvest AM sgr. Stiamo,
inoltre, discutendo anche
con altri Asset Manager di
acquisire mandati di gestio-
ne a valere su loro fondi o
comparti di loro fondi.

D. Visto che Banco BPM e
vostro socio in TFVC, sara
anche lui tra gli investitori
dei nuovi fondi?

R. Confermo che é tra gli
anchor investor con i quali
stiamo discutendo.

D. Altre banche? Per esem-
pio BFF & la banca depo-
sitaria del vostro primo
fondo di credito che avete
lanciato nel 2021 per inve-
stire in fatture commercia-
li, direct lending. crediti
verso la pubblica ammini-
strazione e crediti fiscali.
R. Confermo che BFF e

la Banca Depositaria del
Fondo Credito PMI, e
troviamo che fornisca un
servizio di eccellenza in
questo settore. Ovviamente
stiamo parlando anche con
loro e valutando, insieme,
altre opportunita. Non
posso fare altri nomi, ma
di certo si tratta di banche
importanti.

D. 1l primo fondo ¢ ora
tutto investito? E i primi
spv? E quale sara il focus
di investimento dei nuovi
cinque veicoli?

R. Il primo fondo é servito
per preparare il terreno

per i nostri prossimi passi.
Si rivolge al mercato aperto
ed é stato sottoscritto, oltre
che da TeamSystem spa in
qualita di anchor investor,
anche da una compagnia
di assicurazione e da tre
family office. Abbiamo
investito prevalentemente
in crediti commerciali di
microimprese, alla data ab-
biamo avuto sottoscrizioni
per 9 milioni di euro inte-
ramente richiamate e pie-
namente investite, pitt una
leva di 3 milioni di euro,

ma abbiamo ancora tempo
sino alla fine del 2023 per
completare la raccolta. Ora
abbiamo invece in prepa-
razione il lancio di 3 nuovi
fondi tematici: uno dedicato
al reverse factoring, uno che
investira in note di veicoli

di cartolarizzazione i quali
acquisteranno crediti com-
merciali verso le pubbliche
amministrazioni e un altro
che acquistera direttamente
fatture verso enti della PA

e crediti rinvenienti dal
PNRR. Abbiamo poi in lan-
cio due nuovi spv sempre
dedicati ai crediti commer-
ciali in bonis, cosi come era-
no stati i precedenti veicoli
di cartolarizzazione FAWI,
FAW2 e FAW3, ma con focus
specifico su aziende cedenti
classificate dalle banche di
riferimento come Stage2 o
UTP. Sinora il nostro porta-
foglio aveva sempre avuto
una quota attorno al 30%
dedicata a cedenti in special
situation (come, a mero
titolo di esempio: stand-still,
accordi di ristrutturazione
asseverati e/o di consolida-
mento del debito, etc.).

D. Altre novita?

R. Innanzitutto, abbiamo
costituito FIN-MD-TECH
srl, il nostro nuovo me-
diatore creditizio, nativa-

ABBIAMO COSTITUITO FIN-MD-TECH
SRL, IL NOSTRO NUOVO MEDIATORE
CREDITIZIO, NATIVAMENTE DIGITALE

STIAMO DISCUTENDO CON VARI

ASSET MANAGER PER ACQUISIRE
MANDATI DI GESTIONE A VALERE SU LORO
FONDI 0 COMPARTI DI LORO FONDI

mente digitale, controllato
al 100% da TFVC, che ha
ottenuto ’autorizzazione
OAM lo scorso gennaio.

In questo modo possiamo
presidiare completamente
tutta la filiera del mercato
fintech di riferimento,
aprendo cosi anche a for-
me tecniche diverse dall’in-
voice trading, che per noi &
sempre stato prevalente.

In sintesi, dal gennaio

2023 abbiamo I'sgr per la
raccolta presso investitori
professionali, il provider di
innovative soluzioni fintech
e servizi accessori Whit-e
certificato ISO27001 sulla
sicurezza informatica e
digitalmente integrato coi
gestionali e con fatture
incloud di TeamSystem e,
infine, appunto, il media-
tore creditizio per I’origi-
nazione multicanale del
sottostante.

Inoltre, oltre alla piatta-
forma di fiscal trading di

Whit-e disponibile per
Cherry Bank e Banco BPM
che lavorano in partner-
ship con noi da fine 2020,
da quest’anno, anche le
piattaforme di invoice
trading di Whit-e saranno
aperte a investitori terzi e
non piu solo a spv e fondi
in gestione alla nostra sgr.
Infine, TSFVC, é partner
tecnologico di Prelios In-
novation, hub fintech del
Gruppo Prelios, per la piat-
taforma BlinkS Invoice Tra-
ding che ¢ stata il fulcro di
una importante cartolariz-
zazione finalizzata a dicem-
bre 2022. BlinkS Invoice
Trading costituisce un’ul-
teriore estensione dell’of-
ferta di BlinkS, piattaforma
destinata in origine al solo
trading di crediti finanziari
deteriorati, che si & evoluta
in un ecosistema digitale
completo per la gestione di
portafogli creditizi di diver-
sa natura.


https://bebeez.it/fintech/teamsystem-partecipata-da-hellmanfriedman-e-hg-capital-lancia-un-fondo-da-50-mln-euro-per-sostenere-le-pmi/
https://bebeez.it/fintech/teamsystem-partecipata-da-hellmanfriedman-e-hg-capital-lancia-un-fondo-da-50-mln-euro-per-sostenere-le-pmi/
https://bebeez.it/fintech/teamsystem-partecipata-da-hellmanfriedman-e-hg-capital-lancia-un-fondo-da-50-mln-euro-per-sostenere-le-pmi/
https://bebeez.it/private-debt/zenith-cartolarizza-crediti-commerciali-factorwork-banco-bpm-100-mln-euro/
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DUE DELISTING IN SETTIMANA
PIUALTRITRE IN ARRIVO

partita nel 2020

%
lI

di Alessandro Albano

a prossima settimana Piazza Affari

registrera due nuovi delisting, quello

di Dea Capital e quello di Prima In-

dustrie. Si tratta soltanto degli ultimi
due di una lunga serie di addii al listino italia-
no, che si sono susseguiti negli ultimi due anni,
promossi spesso da operatori di private equity
italiani e internazionali al fianco degli stessi im-
prenditori. Il tutto da imputarsi principalmente
agli effetti di ribasso sui prezzi dei titoli azionari
prima della pandemia e poi del conflitto Russia-
Ucraina.

Pit nel dettaglio, Dea Capital lascera il listino il
prossimo 8 marzo, dopo il successo dell’opa a
1,5 euro per azione lanciata, attraverso il veico-
lo Nova srl, dal gruppo De Agostini, controllato
dalle famiglie Boroli e Drago, partita lo scorso
23 gennaio, e dopo che la scadenza dell’offerta
era stata prorogata allo scorso 24 febbraio (si
veda qui il comunicato stampa). L’offerta sulla
piattaforma indipendente di alternative asset
management, leader in Italia con asset in ge-
stione aggregati di 26,4 miliardi di euro a fine
settembre riguardava il 32,156% del capitale
non ancora in possesso di De Agostini, che al
momento del lancio dell’opa ne deteneva gia
direttamente il 67,062% a cui si aggiungevano
le azioni proprie in mano alla societa d’investi-
mento e quelle acquisite poi sul mercato dalla
stessa De Agostini.

Quanto a Prima Industrie, la societa leader
dei laser industriali, quotata in Borsa dal 2003,
lascera Piazza Affari il 7 marzo, dopo il succes-
so dell’offerta a 25 euro per azione, partita lo
scorso 31 gennaio, che ha portato al 97.2%
del capitale Femto Technologies spa, veicolo
controllato indirettamente dai fondi Alpha
Private Equity 7 e Peninsula Investments (an-
che attraverso i fondi Azimut Eltif Peninsula
Tactical Opportunities ¢ AZ RAIF II, istituiti

da Azimut Investments sa,
gestiti in delega da Azimut
Libera Impresa sgr, con
advisory di Peninsula Ca-
pital Advisor). Ricordiamo
che World Leader Limited
del cinese Joseph Lee Sou
Leung, dP-Cube srl (di
Davide Peiretti, managing
director della business unit
electronics della control-
lata Prima Electro spa)

e Gianfranco Carbonato
(fondatore, presidente e
ceo di Prima Industrie)
hanno reinvestito nella
holding Femto sarl, a circa
meta della catena di con-
trollo di Femto Technolo-
gies spa, parte di quanto
incassato, con il risultato di
possedere indirettamente
al termine dell’operazione
un massimo del 6,3% di
Femto Technologies spa.

E non é finita qui, perché
venerdi 3 marzo € termi-
nata ['opa su Aedes Siiq
partita lo scorso 6 febbraio

E il bilancio di questi primi mesi del 2023,
dopo la serie di abbandoni a Piazza Affari

azione e promossa da Do-
mus srl, veicolo partecipato
da Hines, Apollo Asset Ma-
nagement ¢ VI-BA srl (so-
cieta con sede in Vicenza,
attiva nella compravendita,
nella gestione e nella valo-
rizzazione di asset immobi-
liari, gia azionista di Aedes
SIIQ), su circa 126,7 milio-
ni di azioni ordinarie della
societa, pari al 45,15% del
capitale sociale di Aedes,
dopo che a fine settembre
era stata annunciata la sigla
del contratto con il quale
la controllante Augusto
spa, in liquidazione dall’a-
gosto 2021 e a sua volta
controllata da Sator Private
Equity, avrebbe ceduto
I’intera sua partecipazione,
del 51,166%, nella societa
immobiliare quotata a
Euronext Milan appunto

a Domus. Si attende ora la
data del delisting.

In arrivo c’¢ poi 'opa su
Sababa Security, solution

a prezzo di 0,2922 euro per

integrator italiano di cyber

IL7EL8MARZO SALUTERANNO IL LISTINO
PRIMA INDUSTRIE E DEA CAPITAL. A BREVE
SARA LA VOLTA ANCHE DI AEDES SIIQ.

IN ARRIVO POI DUE ALTRE OPA


https://bebeez.it/private-equity/parte-oggi-lopa-su-dea-capital-di-nova-srl-de-agostini-a-15-euro-per-azione-lofferta-si-concludera-il-17-febbraio/
https://bebeez.it/private-equity/parte-oggi-lopa-su-dea-capital-di-nova-srl-de-agostini-a-15-euro-per-azione-lofferta-si-concludera-il-17-febbraio/
https://bebeez.it/private-equity/opa-dea-capital-de-agostini-sopra-il-90-offerta-prorogata-di-una-settimana-ma-successo-sicuro-ecco-tutti-i-numeri-del-gruppo/
https://bebeez.it/wp-content/uploads/2023/02/Comunicato-stampa-Superamento-soglia-90-e-proroga-Periodo-di-Adesione-ITA-16-febbraio-23-def.pdf
https://bebeez.it/private-equity/e-iniziata-ieri-lopa-su-prima-industrie-lazienda-valutata-343-mln-euro-cioe-205-volte-lebit-piu-della-media-dei-competitor/
https://bebeez.it/private-equity/e-iniziata-ieri-lopa-su-prima-industrie-lazienda-valutata-343-mln-euro-cioe-205-volte-lebit-piu-della-media-dei-competitor/
https://bebeez.it/private-equity/prima-industrie-lopa-dei-fondi-si-chiude-con-femto-technologies-al-972-del-capitale/
https://bebeez.it/private-equity/prima-industrie-lopa-dei-fondi-si-chiude-con-femto-technologies-al-972-del-capitale/
https://bebeez.it/real-estate-2/consob-approva-lopa-di-domus-su-aedes-siiq-iniziera-il-6-febbraio-e-riguardera-il-4515-delle-azioni/
https://bebeez.it/real-estate-2/consob-approva-lopa-di-domus-su-aedes-siiq-iniziera-il-6-febbraio-e-riguardera-il-4515-delle-azioni/
https://bebeez.it/private-equity/la-holding-augusto-al-capolinea-deciso-lo-scioglimento-sul-mercato-restart-e-aedes-siiq/
https://bebeez.it/private-equity/la-holding-augusto-al-capolinea-deciso-lo-scioglimento-sul-mercato-restart-e-aedes-siiq/
https://bebeez.it/private-equity/la-holding-augusto-al-capolinea-deciso-lo-scioglimento-sul-mercato-restart-e-aedes-siiq/
https://bebeez.it/private-equity/investcorp-attraverso-hwg-lancia-opa-su-sababa-security-a-39-per-azione/
https://bebeez.it/private-equity/investcorp-attraverso-hwg-lancia-opa-su-sababa-security-a-39-per-azione/
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security che offre prodotti
di sicurezza, formazione e
servizi gestiti per protegge-
re diversi ambienti IT e OT
da minacce cyber, fisiche

e cyberfisiche, quotato
all’Euronext Growth Milan
soltanto poco piu di anno
fa. L’offerta a 3,93 euro
per azione sara promossa
dal private equity Invest-
corp tramite HWG Group
HoldCo, veicolo control-
lante a sua volta di HWG
srl societa del veronese atti-
va anch’essa nella sicurezza
cibernetica. ’operazione
arriva a valle di un accor-
do siglato con i principali
azionisti di Sababa, cioé
Ikkham (del fondatore En-
rico Orlandi, attualmente
con il 30,281%), Ponchik
(del ceo Alessio Aceti con
i128,262%) e Drag (di Da-
vide Rota con il 10,094%),
rappresentativi quindi nel
complesso del 68,637% del
capitale di Saba, che si sono
impegnati a sottoscrivere
un aumento di capitale di
HWG Group HoldCo in
cambio del conferimento e
della vendita di azioni Saba.

E sempre in rampa di lan-
cio c’¢ anche 'opa su Fin-
logic spa, gruppo pugliese
che fornisce sistemi inte-
grati di etichettatura per

la riconoscibilita e traccia-
bilita, quotata a Euronext
Growth Milan. Lo scorso
dicembre, infatti, Credem
Private Equity sgr, per
conto dei fondi Credem
Venture Capital II, Credem
Elite ed EltifPlus, ha siglato
un accordo con BF Capital
srl, holding finanziaria del-
la famiglia Battista e prin-
cipale azionista di Finlogic
con il 61,625% del capitale,
e con l'azionista di mino-
ranza Italcode (controllata
da Vincenzo Battista) con
i12,723%, che prevede

che entrambi i soggetti
aderiranno all’opa che

verra lanciata a 12 euro per
azione da un veicolo con-
trollato (direttamente e/0
indirettamente) dalla stessa
sgr ed eventualmente par-
tecipato da altri investitori
individuati dalla medesima
Credem. Successivamente

1 nomi dei co-investitori
sono stati svelati: saranno
NB Aurora e PM&Partners.
IBF Capital si ¢ comunque
impegnato a reinvestire nel
veicolo che lancera 'opa
parte dei proventi.

Una serie di opa, quindi,
che segue la ventina di
altre offerte che tra il 2020
e lo scorso anno hanno
portato via dal listino italia-
no altrettante societa, con
in prima fila "'opa-monstre
su Atlantia, a 23 euro per
azione corrispondenti a un
equity value di 19 miliardi
di euro, lanciata da parte
di Schema Alfa, veicolo
interamente controllato da
Schemaquarantadue spa
(Holdco), che a sua volta fa
capo per il 65% a Sintonia
spa (controllata al 100%
da Edizione spa, la holding
della famiglia Benetton) e
per il resto da Blackstone
Infrastructure Partners.
Sintonia spa, a sua volta,
gia prima dell’opa, posse-
deva il 33,1% del capitale
di Atlantia. La societa ¢
stata delistata a dicembre
dopo 35 anni dall’ipo.

In termini di controvalore,
il fenomeno del “take to
private” ha comunque ri-
guardato perlopiu societa a
media e piccola capitalizza-
zione per un controvalore
totale di 15,7 miliardi di
euro, calcolati da KMPG
nell’ultimo report Mercato
M&A in Italia nel 2022 (si
veda qui altro articolo di
BeBeez). 12,7 di questi,
infatti, sono da attribuirsi
all’offerta pubblica di ac-
quisto su Atlantia.

LANALISI

RAMPA DI LANCIO CI SONO ORA

LE OFFERTE SU FINLOGIC E SU SABABA
SECURITY, SEMPRE PROMOSSE DA VEICOLI
GHE IN ULTIMA ANALISI FANNO CAPQ

Sempre a dicembre per

esempio € uscita dal listino

anche Be Shaping The Fu-
ture, societa che sviluppa
sistemi di supporto alla
transizione digitale delle
aziende, a valle dell’opa a
3,45 euro, pari a un equity
value di 441 milioni di
euro, promossa dal veicolo
Overlord Bidco spa, inte-
ramente controllato da En-
gineering, a sua volta con-
trollata dai fondi di Bain
Capital e NB Renaissance
e, per una minoranza, da
NB Aurora. Al momento
del lancio dell’opa Over-
lord Bidco possedeva gia
i1 69,554% di Be Shaping
the Future. Negli ultimi
mesi, infatti, il veicolo ave-
va condotto una serie di
acquisti di titoli di Be sul
mercato, che si erano an-
dati ad aggiungere ai titoli
rappresentativi del 51,2%
del capitale, acquisiti da
Overlord dai precedenti
azionisti di riferimento
della societa, cioé Tamburi
Investment Partners e i
fratelli Stefano e Carlo
Achermann, che si erano
impegnati a reinvestire
parte di quanto incassato
nella controllante di Engi-
neering.

Tra le altre operazioni ri-
cordiamo poi per esempio
il delisting dell’AS Roma
dopo 'opa voltaria lancia-
ta dalla famiglia Friedkin
tramite il veicolo Romulus
& Remus Investments.

APRIVATE EQUITY

L’operazione, la seconda
dopo il tentativo fallito
dell’autunno del 2020
avalle della cessione da
parte dell’ex proprietario
James Pallotta, ¢ stata
promossa sul capitale non
detenuto dai Friedkin
(circa il 10%) al prezzo

di 0,43 euro per azione,
che incorporava un
premio del 18,5% rispetto
alla prima chiusura

valida dopo l>annuncio
dell’operazione al mercato
con corrispettivo totale
pari a 27 milioni. Il prezzo
d’offerta implicava una
capitalizzazione di mercato
di AS Roma pari a 270,4
milioni di euro e un en-
terprise value di 605,7
milioni. Il tutto si € poi
concluso con 'uscita del
club capitolino da Borsa il
14 settembre dopo 22 anni
di permanenza.

Da ricordare anche |’offer-
ta sulla SIIQ) quotata Coi-
ma Res lanciata dal veicolo
Evergreen spa (BidCo),
controllato al 97% da Qa-
tar Holding, interamente
controllata dal fondo so-
vrano del Qatar, Qatar In-
vestment Authority (QIA),
e al 3% da Coima Holding,
che fa capo all'immobilia-
rista Manfredi Catella. La
Siiq ha poi lasciato il listino
nell’agosto 2022. Ma si trat-
ta solo di un’onda lunga
iniziata gia nel 2021, come
evidenziato dalla tabella in
pagina.

SONO 24 LE OFFERTE PUBBLICHE D'ACQUISTO [TALIANE MAPPATE DA BEBEEZ NEGLI ULTIMI TRE ANNI CHE HANNO COINVOLTO INVESTITORI DI PRIVATE EQUITY
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OPA CON DELISTING ANNUNCIATE O CONCLUSE DAI PRIVATE EQUITY A PIAZZA AFFARI DAL 2020 A OGGI

Societa target Investitori Imprenditori/investitori rein- | Prezzo opa Opa con- | Articolo
vestono (euro) clusa con
successo
Opa concluse
Aedes SIIQ Hines, Apollo Global Management, VI-BA srl | no 0,292 Si BeBeez
ASTM Ardian Infrastructure si (famiglia Gavio) 25,6 poi 28 Si BeBeez
Assiteca Howden (General Atlantic, CDPQ, Hg Capital) | no 5,624 Si BeBeez
Atlantia Blackstone si (famiglia Benetton) 23 Si BeBeez
Banca Intermobiliare | Attestor Capital no 0,049 si BeBeez
Be Shaping the Engineering (Bain Capital, NB Renaissance, | si(Stefano e Carlo Acherman) 3,45 si BeBeez
Future NB Aurora)
Cerved [ON-GIC-FSI no 9,5 Si BeBeez
Coima Res Qatar Holding e Coima Holding no 10 Si BeBeez
DeA Capital De Agostini (famiglie Boroli e Drago) si (De Agostini) 1,5 Si BeBeez
Elettra Investimenti | Cube Infrastructure si (famiglia Bombacci) 10,6 si BeBeez
Falck Renewables JP Morgan Asset Management no 8,81 si BeBeez
Guala Closures Investindustrial no 8,2 Si BeBeez
Guala Closures* Investindsutrial no 6 no BeBeez
IMA BC Partners si (famiglia Vacchi) 68 si BeBeez
La Doria Investindustrial si (famiglia Ferraioli) 16,5 Si BeBeez
Prima Industrie Alpha Private Equity, Azimut Eltif Pemnsula si (Gianfraanco Cxsrbonato, 25 Si BeBeez
Tactical Opportunities e AZ RAIF Il Davide Peiretti e Joseph Lee Sou
Leung)
Reno de' Medici Apollo Global Management no 1,45 si BeBeez
SEC Newgate** The Three Hills Capital Partners si (Fiorenzo Tagliabue e soci) 111,32 pence | si BeBeez
SICIT NB Renaissance si (Intesa Holding) 15,45 Si BeBeez
TAS Rivean Capital (ex Gilde) _g (\éa_l)lentino Bravi e Umberto 2,2 Si BeBeez
ardi
Techedge*** One Equity Partners si (Edoardo Narduzzi) no (ad 5,4 (poi 5,70) | no BeBeez
Domenico Restuccia)
Techedge* Equylibra si (ad Domenico Restuccia) no 5,4 si BeBeez
(Edoardo Narduzzi)
Opa annunciate
Finlogic Credem Private Equity, NB Aurora, si (famiglia Battista) 12 Si BeBeez
PM&Partners
Sababa Security Investcorp si (Enrico Orlandi, Davide 3,93 Si BeBeez

Rota e Alessio Aceti)

Note: *opa non finalizzata al delisting, **era quotata all’AIM Londra, *** opa chiusa a novembre 2020 -
Fonte: Bebeez

in verde opa 2023
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BOOM DEI BASKET BOND
NEL 2022. MA SUL 2023
C'E POCA VISIBILITA.

Le emissioni di prestiti obbligazionari all'interno di
panieri con caratteristiche comuni attraggono sempre
piul'interesse di imprese e investitori.

Giuliano Castagneto
Giuliano.castagneto@edibeez.it

Nella sua struttura
piu classica, il basket

egli ultimi anni, soprattutto
a partire dal 2020, un ruolo

Data, negli anni di pit
acuta crisi, cioée il 2020

crescente nel finanziamento
delle pmi italiane con strumenti
diversi dal credito ordinario € stato assunto

per i lockdown e il 2022
per 'esplosione dei prezzi
degli input produttivi, le

bond é in sostanza
una cartolarizzazione
di obbligazioni nuova

emissioni avvenute nel
quadro di basket bond
hanno quasi pareggiato le
altre emissioni, compresi
i minibond green, che
prevedono riduzione

del costo del debito

al raggiungimento di
specifici obiettivi ESG.

dal basket bond, mentre il piu tradizionale
minibond, dopo una crescita ininterrotta

del numero di emissioni fino al 2019, negli
anni dell’era Covid ha seguito un andamento
opposto, con un arretramento del numero
di emissioni non parte di basket che nel

2022 ¢ stato di ben il 40% (101 minibond

dai 154 del 2021). Al punto che, stando alle
rilevazioni del database di BeBeez Private

emissione di un gruppo
di aziende che hanno
una qualche caratteristica
comune, in genere
geografica o settoriale.
L’spv di cartolarizzazione
che sottoscrive i bond,

a sua volta si finanzia
emettendo delle note

CRESCE IL PESO DEIBASKET BOND IN ITALIA

Numero 2022 2021 2020 2019

' bond total 255 236 185 180
di cui minibond (<50 mIn euro) 178 197 170 165

di cui minibond parte di basket (numero) 77 43 76 23

minibond parte di basket (% su totale minibond) 43% 22% 45% 14%

Valore (mln euro) 2022 2021 2020 2019
’ bond totali 8.071,33 16.037,40 5.447,30 6.420,40
di cui minibond (<50 min euro) 927,53 1105,1 886,3 954,3

di cui minibond parte di basket (numero) 490 145,15 424,5 95,3

minibond parte di basket (% su totale minibond) 53% 48% 10% 10%

Fonte: Elaborazioni su dati BeBeez Private Data
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asset-backed che vengono
poi sottoscritte da

uno o piu investitori
istituzionali. Rispetto a
un normale minibond,
quindi, il basket
consente all’investitore
di diversificare il rischio
di credito e quindi di
accettare un rendimento
piu basso.

A queste caratteristiche
strutturali, nelle emissioni
avvenute finora in Italia
di basket bond ne sono
state aggiunte altre che
hanno ulteriormente
mitigato il rischio di
credito. Prima tra tutte
una garanzia su una
percentuale del capitale.
L’esempio piu recente

¢ il programma basket
bond lanciato da BPER e
CDP lo scorso settembre
2022, per affiancare i
piani di investimento e
crescita di pmi italiane
con target complessivo di
raccolta di 250 milioni.
In questo caso il veicolo
di cartolarizzazione
Mortirolo BB spv
sottoscrive i minibond
emessi da una serie

di aziende, assistiti da
una garanzia sul 90%
del capitale (ma fino

al 35% dell’importo
complessivamente
emesso), fornita dal
Fondo Europeo di
Garanzia della BEI.

In questo caso la
limitazione al 35% della
tranche ha consentito

di ridurre il costo delle
coperture assicurative, a
beneficio delle aziende
debitrici. Alla fine del
2022 risultavano emesse
quattro tranche, per
complessivi 112 milioni,
sottoscritte appunto da
CDP e BPER (si veda altro
articolo su BeBeez).

Si tratta del primo
esempio di titoli assistiti
dal fondo della BEI.
Tuttavia coperture simili
erano gia presenti in
precedenti operazioni
analoghe. Prima

fra tutte il Garanzia
Campania Bond, che

tra I'inizio del 2020

e la fine del 2021 ha
incanalato 144 milioni
di euro a 65 pmi
dell’omonima regione
tramite il veicolo Basket
Bond Campania srl,

i cui bond sono stati
sottoscritti in misura
paritetica da CDP e
Banca del Mezzogiorno
MCC. In questo caso
era prevista da parte
della stessa Regione
Campania una

garanzia sul capitale

fio al 25% dell’importo
complessivamente
emesso (si veda altro
articolo di BeBeez). In tal
senso altro importante
esempio ¢ stato il Puglia
Basket Bond, che tra

i1 2020 e il 2022 ha
raccolto 111 milioni,
sottoscritti anche in
questo caso da Cdp ed
MCC, tramite il veicolo
Garibaldi Tower, sotto
la regia di Unicredit che
a sua volta sottoscrive il
5% delle emissioni della
spv. Fondi che hanno
finanziato 27 aziende
pugliesi con la Regione
che anche in questo
caso ha fornito una
copertura del 25% sugli
importi emessi (si veda
altro articolo di BeBeez ).

Tra I’altro nel 2022

le emissioni legate a
basket bond sono molto
accelerate proprio a
seguito della garanzia
della BEI, tramite

il Fondo, concessa

in estate. “La BEI ha

concesso garanzie per
massimi di 200 milioni
di euro sul 35% degli
importi emessi, che vuol
dire emissioni potenziali

fino a 600 milioni (si veda

altro articolo di BeBeez,
ndr). Ne sono state
fatte per 300 milioni”,
conferma a BeBeez
Magazine Alessandro
Mallo, responsabile di
mini e basket bond di
Unicredit. Cifra che
corrisponde quasi al
totale emesso dalle pmi,
considerato che, dei
quasi 500 milioni emessi
nel 2022, 148 milioni
sono rappresentati dal
Viveracqua Hydrobond
2022, che ha finanziato
un gruppo di utility
venete attive nella
gestione del ciclo
integrato idrico di vari
Comuni della regione.

Le tre caratteristiche
ricorrenti dei basket:
cio¢ diversificazione del
portafoglio, presenza di
una garanzia da parte
di un ente pubblico o
sovranazionale, costante
presenza di investitori
finali di matrice pubblica,
quindi piu sensibili

alle direttive di politica
economica, hanno
consentito alle aziende
notevoli risparmi sul

costo del debito. I tasso
medio (calcolato sulle
operazioni per le quali
era disponibile il valore
di cedola) per le pmi
partecipanti ai basket
bond nel 2020 ¢ stato
del 2,3%, e nel 2022,
malgrado la stretta della
Bce, non ha superato il
3,9%.

Non ¢ quindi un

caso che nell’ultimo
triennio, tra i piu
difficili per I’economia
italiana, le operazioni
avvenute sotto ’egida
dei basket bond

siano arrivate quasi

a pareggiare per
numero le emissioni di
minibond tradizionali,
con picchi nel 2020,
I’anno dei lockdown
(62 operazioni), e nel
2022, quello della crisi
Ucraina e il ritorno
dell’inflazione a doppia
cifra (56).

Ma come andra il
2023? Dipende molto
dal rinnovo delle
garanzie, sulla quale
non c’é ancora perfetta
visibilita. Puglia e
Campania le hanno
rinnovate, € a queste si
aggiunge quella della
Regione Lazio. Dalla
BEI invece si attendono
ancora notizie.



https://bebeez.it/private-debt/cdp-si-assicura-200-mln-euro-di-garanzie-da-bei-per-sottoscrivere-basket-bond-di-pmi-e-mid-cap-italiane-per-oltre-630-mln/
https://bebeez.it/private-debt/quarta-tranche-del-basket-bond-bper-cdp-che-raggiunge-quota-112-mln-euro-e-15-pmi-coinvolte/
https://bebeez.it/private-debt/quarta-tranche-del-basket-bond-bper-cdp-che-raggiunge-quota-112-mln-euro-e-15-pmi-coinvolte/
https://bebeez.it/private-debt/via-alla-seconda-edizione-del-garanzia-campania-bond-dal-16-novembre-le-pmi-potranno-presentare-le-richieste-di-finanziamento-garantisce-sviluppo-campania/
https://bebeez.it/private-debt/via-alla-seconda-edizione-del-garanzia-campania-bond-dal-16-novembre-le-pmi-potranno-presentare-le-richieste-di-finanziamento-garantisce-sviluppo-campania/

~

0,

PRIVATE
EQUITY&SPAC

Leggi qui tutte le news di private equity

QUARTO FONDO AL VIA PER
PROGRESSIO SGR. PUNTA A
300-350 MLN EURO

01.03 - Progressio sgr lancia la raccolta del suo quarto fondo di private
cquily, Progressio Investimenti IV, con un target finale a quota 300 milioni
di euro e un hard cap a 350 milioni. Il primo closing € atteso entro I’estate
a 120 milioni. Il terzo fondo, che aveva chiuso la raccolta nel 2019 a quota
250 milioni, a oggi vanta un IRR lordo del 28%. Leggi tutto. Intanto sono
sul mercato le ultime due partecipazioni del fondo ancora precedente, cioe
Progressio Investimenti II, vintage 2011, cio¢ Garda Plast e Giorgetti, con i

) ) processi di vendita affidati, rispettivamente, a Equita e UBS e a DC Advisory.
Technologies, veicolo con-

Leggi tutt
trollato indirettamente dai Legstiutio
fondi Alpha Private Equity _

Prima Industrie, 'opa
dei fondi si chiude con
Femto al 97.2%

24.02.Si e chiusa l'opa su
Prima Industrie, societa
leader dei laser industriali,
che ora si avvia verso il de-
listing. Al termine dell'of-
ferta, il 97,2% del capitale
risulta in mano a Femto

7 e Peninsula Investments o =

(anche attraverso i fondi il I !i:_’”:: i

gestiti per conto di Azi- ) - i = R g

mut). Leggi tutto aiigagiitl | I I ”'“"" . 5
TN B3 L E_ =

FII sgr ed Eulero en i B . - -

trano nel capitale del iy
gruppo venelo degli
hotel Hnh. EXit per Si
parcx

23.02. FICC, gestito da
Fondo Italiano d'Inve-
stimento sgr, ed Eulero
Capital acquisiranno una
partecipazione del 37,34%
dai fondi Siparex e si af-
fiancheranno al socio di
maggioranza HNH srl della
famiglia Boccato. Leggi
tutto

LOTTOMATICA (APOLLO)
AVVIA LA QUOTAZIONE

28.02. l.ollomatica Group. leader delle
scommesse sportive, dei giochi online

e degli apparecchi da divertimento e
intrattenimento, controllata indirettamente
da Apollo Global Management ha annunciato
I'awvio del processo di quotazione su
Euronext Milan. L’annuncio era atteso. In
occasione della diffusione dei dati preliminari
sui conti 2022, infatti, il gruppo lo scorso fine
gennaio aveva gia ipotizzato lo sbarco a Piazza

Affari. Leggi tutto
|

SALE A 3.700 MLD S LADRY
POWDER DEI FONDI (BAIN&CO)

28.02. I’ salita a 3.700 miliardi di
dollaria ine 2022 1a dry powder dei
fondi di private capital nel mondo,

cioe la potenza di fuoco accumulata a
seguito delle rispettive raccolte fondi
(tra private equity, venture capital,
private debt, infrastrutture e real estate)
€ non ancora investita. Il nuovo dato
(fonte Preqin) & contenuto nel 14°
Rapporto annuale sul Private Equity
globale di Bain & Company. Leggi tutto

Shianchi ricompra in
club deal il 18.35% di
octlo Group

23.02. Octo Group, che
controlla interamente Octo
Telematics, il leader del-

le scatole nere per auto,
rompe definitivamente i
legami con la Russia con il
placet del governo italiano.
Un gruppo di investitori
europei, capitanati dal fon-
datore di Octo Telematics
Fabio Sbianchi, ha infatti
acquisito attraverso la
newco svizzera Tennine il
48,55% del capitale di Octo
Group da Nes Investments.

Leggi tutto

E onlineil vi
deodel Caffedi
BeBeezsulle
100 pmitop
27.02. Rivedi online
la presentazione di
Leanus sulle 100
pmi italiane eccel-
lenti ancora fuori
dal radar degli in-
vestitori e la tavola
rotonda organizzata
in occasione del
Caffe di BeBeez del
22 febbraio scorso.
Leggi tutto

TIMringrazia
Kl’\’_l{. mavuole
un'offerta mi

gliore
27.02.llcdadi TIM
ha comunicato a
KKR che si aspetta
entro il 31 marzo
un'offerta migliore
di quella gia de-
positata ainizio
febbraio per la sua
infrastruttura di
rete fissa. esami-
nata 'offerta da 18
miliardi di euro pit
bonus del fondo di
private equity KKR
per la rete fissa.
Leggi tutto

Targa Telema
tics (Investin

dustrial)ac
quisisce Viasal
Group
27.02.Targa
Telematics spa,
tech-company
specializzata nello
sviluppo di soluzioni
loT e di piattaforme
digitali per la mo-
bilita connessa, ha
firmato un accordo
vincolante per ac-
quisire la totalita del
capitale di Viasat
Group, che produce
sistemi elettronici
hi-tech, applicatiin
particolare ai settori
dell'automotive. A

vendere Viasat €
stata la famiglia Pe-

trone. Leggi tutto

MIipharm
(Alto Partners)
compraAlfa
omega

03.02. Mipharm,
azienda produttrice
di farmaci per conto
terzi controllata da
circaun anno da
Alto Partners ha
rilevato Alfa Ome-
ga, specializzata
nella produzione di
prodotti omeopatici
e integrator. A ven-
dere € la famiglia

Monari. Leggi tutto
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01.03. Caffe Borbone,
produttore napoletano
di caffé, ha incassato

un finanziamento a
medio termine di 10
milioni di euro da BPER
Banca con il supporto di
Italmobiliare (controllante
di Caffé Borbone). Grazie
al prestito, il gruppo
dara impulso al piano di
espansione. Leggi tutto

22.02. AMA, societa

di Reggio Emilia
specializzata nel

settore delle macchine
agricole, ha ottenuto

un finanziamento da

10 milioni di euro da
Unicredit garantito da
SACE Supportltalia con
copertura del 90% e delle
risorse CDP, come parte
del plafond dedicato alla
crescita di pmi e mid cap.

Leggi tutto

22.02. Lo storico pastificio
di Campobasso La
Molisana si e assicurato
un finanziamento di 5
milioni di euro da Banco
BPM. Il prestito avra una
durata di 5 anni e verra
utilizzato dal gruppo per
migliorare il processo
produttivo, anche dal
punto di vista della
sostenibilita. Leggi tutto

Leggi qui private debt
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ECOERIDANIA (

CON

INFRASTRUCTURE)

EMETTE BOND
MLN EURO

PER 130

27.02. EcoEridania. sociela specializzata nel campo dei rifiuti speciali,

che fa parte della community Elite di Borsa Italiana ed é controllata con il 75% dal
fondo Icon Infrastructure Partners IV, tramite Econ Waste Management Italy srl, ha
ottenuto nuovi finanziamenti per 340 milioni di euro. L’azienda ligure ha emesso

un prestito obbligazionario da 135 milioni a tasso variabile con scadenza 28 febbraio
2030, collocato attraverso un private placement presso investitori istituzionali esteri da
Schroders Capital Management France e Kommunalkredit Austria e quotato presso il
terzo mercato della Borsa di Vienna. Leggi tutto

£

PLATT: «SAMP, DUANTD MI

MAMCHI®

SAMPDORIA, IL BOND
CONVERTENDO ALLO STUDIO

DI UN CLUB DEAL

24.02. Il salvalaggio della
Sampdoria potrebbe passare da un
club deal formato da WRM Group di
Raffaele Mincione e da vari investitori
privati, tra i quali Massimo Zanetti,
proprietario di Massimo Zanetti
Beverage Group, il gruppo produttore
di caffe che possiede anche Segafredo.
Zanetti aveva gia presentato due volte
una manifestazione d’interesse. Il
nome di WRM era invece circolato lo

scorso agosto. Leggi tutto
-

02.03. Gliinve-
stitori italiani

retail ora possono
puntare sull'an-
damento di alcuni
dei principali CLO
(Collateralized
Loan Obligations)
strutturati dai
grandi fondi inter-
nazionali di private
credit. Dal 2 marzo
e infatti quotato
sull'EuroTLX di
Borsa Italiana il
certificato 50%

Capital Protected
Cirdan CLO AAA
proposto da Cirdan

Capital. Leggi tutto

21.02. Brazzale,
azienda vicentina
specializzata in
prodotti lattiero-
caseari, haincas-
sato da Anthilia
Capital Partners sgr
un finanziamento in
direct lending di 10
milioni di euro attra-
verso i fondi Anthilia
BIT 3 e Anthilia BIT

[+ +5

F2A (ARDIAN) SI ASSICURA
FINANZIAMENTO DA CAPZA

01.03. F2A. azienda italiana attiva
nelle soluzioni di outsourcing,
controllata dal fondo Ardian Expansion, si
¢ assicurato un pacchetto di finanziamento
unitranche da oltre 100 milioni di euro
messo a disposizione da Capza, operatore
di private capital paneuropeo, alla sua
prima operazione di private debt in Italia.
L’accordo, in aggiunta al rifinanziamento
delle linee di credito esistenti, prevede
una tranche dedicata di 45 milioni per
sostenere 1 programmi di crescita del

gruppo. Leggi tutto

IV Co-Investment
Fund. Leggi tutto

20.02. La compa-
gnia assicurativa
trentina ITAS Mutua
e Cassa Centrale
Banca hanno raffor-
zato la collaborazio-
ne nella previdenza
complementare e
I'istituto di credito e
divenuto socio sov-
ventore con il versa-
mento di 2,5 milioni
di euro nel fondo di
garanzia della com-

pagnia. Leggi tutto

27.02. Giacomini,
azienda novarese
attiva nel settore
del riscaldamento e
condizionamento,
ha ottenuto un fi-
nanziamento di 10
milioni di euro da
Banco BPM. Il pre-
stito sara destinato
allo sviluppo degli
investimenti indu-
striali del gruppo.

Leggi tutto
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CRISI&RILANCI / NPL
E ALTRI CREDITI
DETERIORATI

dovValue cedea
Intrum due portafogli
diNPL da 630 min
curo in Grecia

23.02. doValue, societa
quotata su Euronext Milan

e attiva nella gestione

e nel recupero di crediti
deteriorati, ha perfezionato

il Progetto Soug, ovvero la
cessione al servicer svedese
Intrum di due portafogli

di NPL greci del valore
complessivo di 630 milioni
di euro lordi legati ai veicoli di
cartolarizzazione HAPS Cairo
1 e Cairo 2 (entrambi gestiti
da doValue Greece). Advisor
dell'operazione é stato
Hellenic Finance. Leggi tutto

Banca Finintcompra
da Dcutsche Bank
2006.5 min euro di NPL
16.02. 1l Gruppo Banca Finint
ha sottoscritto insieme
all'ltalian NPL Opportunities
Fund (il cui advisor é Eidos
Partners) un accordo con
Deutsche Bank per l'acquisto
di 296,5 milioni di crediti

non performing derivanti

da contratti di mutuo con
sottostante di natura
immobiliare. Di questi, circa
270,1 milioni sono posizioni
classificate npl e 26,4 milioni
posizioni classificate utp e

past due. Leggi tutto

illimity bank, nel 2022
I'utile cresce del 15%, a
75.3 min curo, trainato
dal distressed credit
13.02. Il business del
distressed credit si € rivelato
il principale motore per ricavi
e redditivita di lllimity Bank
nel 2022. In particolare,

ha contribuito ai ricavi del
gruppo con ben 113,2 milioni
di euro, pari al 65% del totale
dei 162,2 milioni di ricavi.
Leggi tutto

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

SAMP (GRUPPO MACCAFERRI),
fexee OMOLOGATO LACCORDO DI

# RISTRUTTURAZIONE CON

| ARROW GLOBAL

01.03. Il Tribunale di Bologna ha omologato I'accordo di ristrulturazione del
debilo per Samp spa, la societa di ingegneria meccanica del Gruppo Maccaferri.
L’accordo ¢ stato firmato dal fondo Arrow Credit Opportunities, che agisce tramite il
fondo SGT ACO Umbrella Italy Fund, fondo di investimento gestito da Sagitta sgr con il
supporto di Europa Investimenti, advisor del fondo (entrambe Gruppo Arrow Global),
che ¢ il solo sottoscrittore delle note abs emesse dal veicolo di cartolarizzazione ACO spv
srl. Zenith Service (sempre gruppo Arrow Global) ¢ intervenuta come corporate servicer
e master servicer della cartolarizzazione. Leggi tutto

Engineering a
solution

ELROVITA [ —] =]

E IR IR IR TE
GRISIEUROVITA, CINVEN VERSA
100 MLN EURQ A FONDO PERDUTO

23.03. Il fondo di private equity
pancuropco Cinver che controlla
Eurovita, il gruppo assicurativo
specializzato nel ramo vita, ha versato 100
milioni di euro in conto capitale a fondo
perduto a Eurovita Holding spa, mentre

il commissario straordinario, Alessandro
Santoliquido, continua a lavorare “per
cercare una possibile soluzione volta

al rafforzamento patrimoniale della

L TIBUNALE Ol RUMA UMULUGA
ACCORDO DIRISTRUTTURAZIONE DEL
DEBITO DELLA FONDAZIONE MONTI

02.03. Il Tribunale di Roma ha
omologalo I'accordo di ristrutturazione del
debito della Fondazione Luigi Maria Monti,
proprietaria dell'ldi-Istituto dermopatico
dell'lmmacolata della capitale. L'accordo da
80 milioni di euro prevede la ristrutturazione
dei debiti pregressi, I'emissione di nuova
finanza e la vendita con un contestuale lease
back a un fondo di Ream sgr dell'immobile - L ) )
che ospita il nosocomio privato capitolino, compagnia’, come richiesto ormai da mesi

per 47,5 milioni. Leggi tutto dalllVASS. Leggi tutto
[ e

3.02. Reviva,
la prima

messi in vendita
dai Tribunali &

srl, che fa capo ai

Portopiccolo. , :
fratelli Cavandoli

martedi 7

marzo la
sentenza
sullo sfratto
01.03. Sl é arrivati
alle carte bollate
a Portopiccolo,
la Portofino
dell’Adriatico,
posseduta dal
fondo Rilke,
gestito da
InvestiRE sgr e
sottoscritto da
HIG Capital e dal
Gruppo Rizzani
de Eccher, che
hanno notificato
lo sfratto a PPN

e gestisce le
attivita turistiche
dell'area. Il
giudice decidera

il 7 marzo. Leggi.
tutto

Nel 2022 1a
basc d'asla
media degli
immobili in
Tribunale ¢
Stata di 162K
curo. . analisi
di Cherry
Brick

23.02. Nel 2022 la
base d'asta media
degli immobili

ammontata a 162
mila euro (si va dai
241 mila euro del
Lazio ai 97 mila
del Piemonte).
Sono questii
numeri mostrati
dall'ultima analisi
di Cherry Brick.

Leggi tutto

Eccole
migliori cilla
per vendere
immobili
inastain
Tribunale,
secondo
Reviva.

startup in Italia
specializzata nella
vivacizzazione
delle aste
immobiliari, ha
calcolato che
sono Parma,
Bologna e
Pordenone le citta
italiane dove &

pit facile vendere
bene un immobile
in asta. Per contro
le citta peggiori
sono Agrigento,
Catania e

Siracusa. Leggi
tutto
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ANGELS&INCUBATORS
VENTURE CAPITAL
CROWDFUNDING

Leggi qui tutte le news di venture capital
e qui tutte le news di angels&incubators
e qui tutte le news di Crowdfunding

AZIMUT ENTRAIN
WEALTHYPE (EX
VIRTUAL B)

24.02 Il Sruppo Azimut acquisira in
aumento di capitale, attraverso la controllata
Azimut Enterprises, il 49,2% della ex Virtual

B: I'azienda wealthtech specializzata in intelligenza artificiale e data analytics ha infatti
contestualmente cambiato nome in Wealthype. L'iniezione di capitale da parte di
Azimut favorira i piani di sviluppo della societa. Tra gli azionisti storici di Wealthype,
rimarranno i fondatori Claudio Costamagna tramite la CC Holding, con il 16,5%,
I’attuale ceo Serena Torielli, con il 24,5%, Raffaele Zenti, con il 3,5%, e Fabio Marras,

con il 2,7%. Leggi tutto

21 Be 3&) Beez

Actionabig Analytics and
Personalization in Finance

Tulips compra Green
Project e prepara
round da 30 min
21.02. Tulips, il primo
supermercato italiano solo
online, dopo aver chiuso

un round da 2 milioni

di euro, ha stretto una
importante partnership
con SFH/Modula e ha
acquisito il 100% di Green
Project, azienda agricola di
Cesena. La societa intende
puntare poi a un ingresso di
investitori venture per 30

milioni. Leggi tutto

Electra Vehicles
raccoglic 21minsSs

nel round United
ventures

23.02. l'azienda Usa
Electra Vehicles fondata nel
2015 dall'italiano Fabrizio
Martini, che fornisce
soluzioni software per
veicoli elettrici, ha chiuso un
round di investimento da 21
milioni di dollari guidato dal
fondo UV T-Growth gestito
dalla milanese United

Ventures sgr. Leggi tutto

FLER CHIUDE ROUND DA 380K CON 1H1 COMPLETA LA RACCOLTA
BONSAI VENTURES, LOOPE ALTRI A 3,65 MILIONI

24.02. Fler, marchio italiano 24.02. 111, la holding di part(ecipazioni
innovativo della depilazione, lanciata dallo slartup (orinese
fondato da Allegra Violante sulla scia Mamazen, ha concluso il round di
dell’americana Dollar Shave Club, raccolta aperto a inizio 2022, raggiungendo
ha chiuso una raccolta di capitali da i 3,65 milioni. Il primo closing era stato
380 mila euro. Il round, erogato in annunciato un anno fa a 1,65 milioni, ai
SFP, ¢ capitanato dai lead investor quali si aggiungevano 750 mila raccolti
Bonsai Ventures di Michele Padovani e prima da Mamazen. I proventi saranno
David Erba, e dalla Loop di Francesco impiegati per investire nelle nuove startup.
Agostinis, Simone Magazzu e Lorenzo La prima chiusura aveva visto anche
Tombari, uniti ai business angel Adriano  I'ingresso del fondo colombiano Asiri.
Battegazzore, Alessandro Fachin ed Elisa | eggi tutto

Rossi. Leggi tutto

Nasce FoodSceed. il I EEEEEEEEEEEE——

primo acceleratore
per agrilech e
foodtech

03.02. E' nato, a Verona,
FoodSeed, con una
dotazione di 15 milioni di
euro, il primo acceleratore
italiano per le startup
dell'agritech e del foodtech.
A promuoverlo con 12
milioni sono CDP Venture
Capital, attraverso il Fondo
Acceleratori, Fondazione
Cariverona e UniCredit.
Mentre altri 3,24 milioni
sono stati messi a
disposizione da Eatable
Adventures che gestira il

programma. Leggi tutto

Iltinsect
chiude a 625
mila con

CDhP Venture
Capital e
LVenture
Group

24,02, Ittinsect

— Feed for the
Ocean, startup
biotech (mangime
per acquacoltura)
ha concluso il suo
primo round di
investimento con
una raccolta di 625
mila euro. Hanno
partecipato, tra gli
altri, CDP Venture
Capital sgr, Kata-

pult Ocean, Indico
Capital Partners
e LVenture Group.

Leggi tutto

Napo
Therapeutics
(Jaguar
Heallth)
incassa
roundda
Sprim Global
Investments
cpuntaalla
Borsa

23.02. Napo The-
rapeutics (ex Napo
EU), societa farma-
ceutica fondataa
Milano da Jaguar

Health, ha chiuso
una prima fase di
un round di inve-
stimento guidata
da Sprim Global
Investments, che
porta la valutazione
della startup a 55
milioni. L'obiettivo
é la quotazione in
Borsa. Leggi tutto

Per Angiodroid,
roundda7 min
curo guidato
daCDpP Venture
Capilal.8A- ¢
Air Liquide
02.03. Angiodroid,
pmi innovativa

che ha inventato
il primo iniettore
automatico di
anidride carbo-
nica per angio-
grafia periferica,
ha incassato un
round da 7 milioni
di euro da una
cordata di fondi
guidata da CDP
Venture Capi-

tal con il Fondo
Evoluzione, 8A+
Investimenti e Air
Liquide Investis-
sements d'Avenir
et de Démonstra-
tion (Aliad). Leggi.
tutto
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REAL ESTATE

Generali Revende a
Meceag (Munich Re)

il 50%inren Courta
l.ondra

28.02. Generali Real Estate
ha firmato un accordo

di co-investimento con
Meag (asset manager della
tedesca Munich Re) che
consentira a quest'ultima
di detenere il 50% della
societa veicolo proprietaria
di Fen Court, un edificio
per uffici situato a Londra..
Leggi tutto

BXP Paribas REIM
affitta a primario
opcratore logistico
un immobile di 30
mila mqad Anagni
16.02. BNP Paribas

Real Estate Investment
Management (Reim)

ha locato a un primario
operatore della logistica
un immobile situato ad
Anagni di oltre 30.000 mq,
su un lotto di 65.000 mq.
L'immobile si trova a soli
4 chilometri dal casello
autostradale A1 che
collega Milano e Napoli.

Leggi tutto

PineBridge Benson
Elliot rileva arca
logistica a Torrazza
Picmonte

14.02. PineBridge Benson
Elliot, gestore di fondi
immobiliari paneuropei
con sede nel Regno Unito,
in joint venture al 50% con
un partner istituzionale ha
sottoscritto il 100% delle
quote del nuovo fondo ER
Logistics Fund 5 gestito da
Europa Risorse sgr, che ha
gia effettuato la sua prima
acquisizione, rilevando da
un'impresa di costruzioni
locale un sito di 197 mila
mq a Torrazza Piemonte

(Torino). Leggi tutto
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BANCO BPM E STATUTO, CARTOLARIZZAZIONE DA
495 MLN PER PALAZZO DEL TORO E HOTEL A MILANQ

02.03. Banco BPM ha concluso un accordo di

AL 20%

ANIA HOLDING RILEVA L'80% DI
CASTELLO SGR E OAKTREE RESTA

28.02. A pochi giorni dall'ingresso

del fondo FSInell'azionarialo, Anima

Holding ha annunciato I’acquisizione di
Castello sgr, primaria societa di gestione

del risparmio indipendente specializzata

in fondi immobiliari di tipo chiuso,
per 60 milioni di euro. A vendere €
soprattutto il fondo americano Oaktree

Capital Management, che sinora, tramite

il proprio veicolo OCM Opps Xb Ita,

controllava 1'82% del capitale e che dopo

il closing, previsto nel terzo trimestre di
quest’anno, restera col 20%. Leggi tutto

21.02. Spiga2o.

finanza strutturata da 195 milioni di curo con
il gruppo Statuto per la valorizzazione a Milano di
Palazzo del Toro in Piazza San Babila (acquisito da
Statuto nel 2005 per 230 mIn) e 'apertura di un
nuovo hotel 5 stelle lusso in via Brera 19, che sara
gestito da Six Senses Hotels Resorts Spas. Statuto vuole
vendere I'asset di Piazza San Babila e contestualmente
finanziare lo sviluppo del nuovo hotel in via Brera.

Per farlo é stata strutturata una cartolarizzazione le

cui note sono state sottoscritte da Banco BPM e GWM
Group. Nell’ambito dell’operazione Finint ha agito in
qualita di banca sponsor. Leggi tutto

SPIGA26

# (HINES E POGM)
DIVERSIFICA

E AFFITTA AL
RISTORANTE IL
BARETTO

il nuovo hub

crealivo che Hines aveva
comprato a giugno 2019 in joint
venture con PGGM, attraverso un
fondo immobiliare gestito da Savills
Investment Management sgr, ha
completato la locazione degli spazi
ampliando la diversificazione in ambito
food&beverage con la nuova location
dello storico ristorante Il Baretto.
Spiga26 hainoltre dedicato un'innovativa
areariservata all'allestimento di

temporary shop.

Leggi tutto

Covivio.b
eneil 2022,
manecl 2023 ¢
atteso

urncalo

23.02. Covivio,
operatore
immobiliare
quotato a Milano e
Parigi, ha chiuso il
bilancio 2022 con
ricavi in crescita
(968,1 milioni di
euro, +5% sull'anno
precedente e
+12,7% a perimetro
costante) e un
aumento del

risultato netto
ricorrente (+4,8% a
430 milioni). Ma le
previsioni vedono
un rallentamento
dell'attivita per
I'annoin corso.
Leggi tutto

Logistica,

per JLL gl
investimenti
salgonoa3
mid nel 2022
20.02. Nel 20221l
settore logistico si
e confermato una
delle asset class
pill attrattive, con

un nuovo record
diinvestimentia

3 miliardi di euro
(+5% anno su anno).
E quanto emerge
dall'ultima analisi di
JLL. In particolare,
lo scorso anno si
sono concluse 63
transazioni, con un
valore medio di 47

milioni. Leggi tutto

Cromwell
Investment
Lux lanciail
fondo Civalf 2
per lo sviluppo
didue poli

22.02. E arrivato
sul mercato
Cromwell Italy
Value Add Logistics
Fund 2 (Civalf2),

un nuovo fondo
diinvestimento
alternativo
immobiliare chiuso
gestito da Cromwell
Investment
Luxembourg, per
I'acquisto e lo
sviluppo di due poli
logistici in Italia.
Leggi tutto
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PRIVATE CAPITAL
E REAL ESTATE
NEL MONDO

Per Transcelestial
finanziamento da 10
mins

20.02. Transcelestial,
startup wireless con sede
a Singapore, ha raccolto
un finanziamento di 10
milioni di dollari. A guidare
il round di investimento
A2 e stata Airbus Ventures
con la partecipazione di
Kickstart Ventures, Genesis
Alternative Ventures,
Wavemaker, Cap Vista e
SEEDS Capital. Leggi tutto

Invesuments
compreranno Radius
Global

03.02 EQT Active Core
Infrastructure e il fondo
pensione canadese

PSP Investments

hanno annunciato che
acquisirannp Radius Global
Infrastructure, Inc, quotata
al Nasdagq, per 15 dollari
per azione, sulla base di un
enterprise value di circa 3
miliardi di dollari. Radius
investe in infrastrutture
digitali critiche a livello

globale. Leggi tutto

Everfuel e HY21
varano jv per
clettrolisi in Nord
Furopa

03.02 Everfuel, green
hydrogen company danese,
e Hy24, piattaforma
d'investimenti varata da
FiveT Hydrogen e Ardian

a ottobre 2021, hanno
annunciato il lancio di una
jv dedicata allo sviluppo
della capacita di elettrolisi
nel Nord Europa. La nuova
entita investira 200 milioni
di euro in infrastrutture per
la produzione di H2 verde
in Danimarca, Norvegia,
Svezia e Finlandia,
raggiungendo una capacita
di elettrolisi di 1 GW. Leggi
tutto

Leggi qui tutte le news di private capital nel mondo
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e qui tutte le news di real estate nel mondo

AGGFUND‘

AFRICAGOGREEN FUND RACGOGLIE
87 MILIARDI DI DOLLARI

20.02. L.’ AlricaGoGreen Fund (AGGF), gestito da LHGP
Asset Management. che investe in progetti in Africa
occidentale che mitigano o riducono le emissioni di

gas serra, ha raccolto 87 milioni di dollari dalle principali

organizzazioni finanziarie, tra cui I'International Finance
Corporation (IFC), la Banca africana di sviluppo (AfDB), il Fondo nordico per lo
sviluppo (NDF) e il Fondo per I’energia sostenibile per I’Africa (SEFA). IFC ha fornito
17 milioni di dollari di capitale proprio, che include il finanziamento dell’TDA20
Private Sector Window Blended Finance Facility. Le altre istituzioni hanno invece
investito nel fondo 10 milioni di dollari ciascuna. Leggi tutto

RENDIMENTINEGATIVI (-9,3%) PER|

FONDI EUROPEI IMMOBILIARI

01.03. Ifondi immobiliari curopei
hanno generato rendimenti negativi
del 9.3% nell’ultimo trimestre del 2022,
portando il saldo totale a-2,4% per I'anno.
Cio si confronta con i rendimenti negativi
per le azioni immobiliari del -38,2% nel
2022, secondo i dati di MSCI Real Assets. I
venti contrari sono continuati nell’ultimo
trimestre del 2022, con tutti i tipi di
proprieta nell’indice MSCI Pan-European

Quarterly Property Fund che hanno chiuso

I’anno in negativo. Leggi tutto

Blackstone

BLACKSTONE VERSO UNA
RACCOLTADI1OMLD S

24.02. Blackstone ¢ prontaa
raccoglicre fino a 10 miliardi
didollari per la sua strategia di
opportunita tattiche. La societa

ha infatti gia accumulato circa 5
miliardi di dollari per il Blackstone
Tactical Opportunities Fund IV, che
inizialmente mirava a raccogliere
solo 4 miliardi. Ha anche raccolto
altri 5 miliardi di dollari in conti
separati di coinvestimento col fondo

principale. Leggi tutto

Coflace
investe nel
residenziale
con Catella
02.03. La
francese Coface
ha investito nel
Catella European
Residential Ill
Fund, il veicolo

di investimento
residenziale
incentrato su
alloggi a prezzi
accessibili. CER IlI,
una sicav di diritto
lussemburghese,
si @ assicurata
circa 500 milioni
in nuovi impegni

azionari da Coface
e altri investitori

europei. Leggi
tutto

Coller lancia
nuova attivita
nel private
wealth
secondario
24.02. Coller
Capital ha creato
una nuova

attivita globale

di Private Wealth
Secondaries
Solutions (PWSS)
guidata da Jake
Elmhirst. Il gruppo
€ uno dei maggiori

che ha raccolto
capitali da
venture capital,
ha annunciato che
la sua domanda

di IPO alla Borsa
di Tokyo (TSE) &
stata approvata.
La societa di
servizi \/Tuber sara
quotata sul TSE
Growth Market

il 27 marzo con

player indipendenti
dedicati
esclusivamente
agli investimenti
nel mercato
secondario del
capitale privato,
con un patrimonio
gestito di 27,5
miliardi di dollari.

Leggi tutto

Cover (Tokvo)

debultlerain l'intenzione di
Borsail 27 offrire 1,5 milioni
marzo di azioni per la
20.02. Cover, sottoscrizione

la startup pubblica. Leggi
giapponese tutto

fondata nel 2016
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GREENBEEZ

Alantra sottoscrive
green bond per
finanziare uffici a
Milano

03.02. Alantra, attraverso
il suo fondo di debito
immobiliare Alteralia RED,
ha sottoscritto un green
bond per il rifinanziamento
e la ristrutturazione di un
edificio a uso uffici di 10
mila mq nel quartiere di
Porta Romana a Milano di
proprieta del multi-family
office italiano Sunshine.

Leggi tutto

Hanwha Energy
Corporalion compra
dalla sarda Ecolec
un portafoglio
folovoltaico della
potenza attesa di 150
MW

22.02. La sarda Ecotec
Gestione Impianti srl ha
venduto un portafoglio
fotovoltaico della

potenza attesa di 150

MW a Hanwha Energy
Corporation Europe, la
filiale europea di Hanwha
Energy Corporation,
societa con sede a

Sejong, in Corea del Sud,
focalizzata in soluzioni
energetiche integrate.

Leggi tutto

I fondo SSI di

ACP sgraumenta
l'investimento nel
green bond di UE
17.02. Il Sustainable
Securities Fund, gestito
da Alternative Capital
Partners sgr, ha portato a
complessivi 3,5 milioni di
I"investimento nel bond
emesso dalla societa UE,
per finanziare il revamping
e il repowering di un
portafoglio di impianti
fotovoltaici situati in Italia.
Leggi tutto

Leggi qui tutte le news di GreenBeez

3SUN OTTIENE DA UNICREDIT PROJECT FINANCING DA
060 MLN EURO GIGAFAGTORY DI PANNELLI SOLARI

EEEEREEEEEE 402, 3Surn. controllata di Enel Green Power, ha ottenuto

un finanziamento da UniCredit per un importo massimo di

SIGILY BY CAR INCASSA GREEN

LOAN DA 15 MLN EURO

01.03. La compagnia di
autonoleggio Sicily by Car si

¢ assicurata da UniCredit due
finanziamenti per complessivi 20
milioni di euro. Con il primo da 15
milioni con garanzia green di SACE,
acquistera vetture ibride ed elettriche a
basse emissioni di CO2, mentre con la
seconda tranche (5 milioni) comprera
altri veicoli. Gia nel 2022 la societa si era
assicurata un finanziamento ESG da 10
milioni sempre da UniCredit. Leggi tutto

AlFondo Infra
Strutture per la
Crescila (Azi
mut)green loan
da 35 mineuro
28.02. Banco BPM,
MCC, Banca Pop
Puglia e Basilica

e BCC Campania
Centro Cassa Rura-
le ed Artigiana, ha
erogato un project
financing di 35
milioni di euro al
Fondo Infrastrut-
ture per la Crescita,
gestito da Azimut
Libera Impresa sgr,
per realizzare due
impianti per pro-

durre biometano
nel salernitano.

Leggi tutto

Hope e Galileo
creanola jv
Barium Bay
per sviluppare
parco colico da
10O N\ nell' A
driatico

27.02. Hope, azien-
da barese attiva
nella progettazione
di impianti rinnova-
bili, e Galileo Green
Energy, piattafor-
ma paneuropea
con focus sulle
energie rinnovabili,

560 milioni di euro, suddiviso tra 475 milioni di euro di senior
term loan e 85 milioni di euro di prestito IVA coperto per
1’80% dalla garanzia green di SACE. Con questo finanziamento
la societa ampliera la piti grande fabbrica di pannelli solari
italiana, che si trova a Catania e contribuira allo sviluppo di
Tango (iTaliAN pv Giga factOry), un impianto di produzione
su scala industriale di moduli fotovoltaici (pv) innovativi,
sostenibili e ad alte prestazioni presso 3Sun. Leggi tutto

dell'Energia Oggi.

AMBER INFRASTRUCTURE RILEVA
8 PROGETTI FOTOVOLTAICI (DI
GUI4INITALIAY DELLA POLACCA
R.POWER, PER 150 MLN EURO

22.02. Con un investimento iniziale
di 150 milioni di curo, incrementabile

per un massimo di altri 100 milioni,
Amber Infrastructure Group ha acquisito

attraverso il suo fondo Three Seas
Initiative Initiative Investment Fund,
otto progetti fotovoltaici situati in Italia,
Spagna e Germania di proprieta della

hanno dato vita
alla jv Barium Bay
che sviluppera un
impianto eolico of-
fshore galleggiante
nel mare adriatico,
che ha una potenza
target di 1100 MW.

Leggi tutto

I FEI lancia
nuovo fondo
SDUF Green
Tech. Cassa
IForense an
chor investor
con40min
curo

27.02. Cassa Fo-
rense é anchor

polacca R.Power. Leggi tutto

investor del nuovo
fondo di fondi Su-
stainability Deve-
lopment Umbrella
Fund Green Tech,
lanciato dal FEI per
investire in inizia-
tive di venture ca-
pital private equity
dedicate alle inno-
vazioni tecnologi-
che che contribui-
ranno alla riduzione
delle emissioni di
carbonio in ltalia e
in Europa. Limpe-
gno di Cassa Foren-
se é di 40 milioni di
euro. Leggi tutto
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Come una barca
davantiaun
iceherg: Manuale di
sopravvivenza per
aziende in crescita,
di Carlo Canestri e
Alessandro Pais - Franco
Angeli Edizioni. Una
sorta di Sonar con cui
scandagliare la "parte
nascosta” della gestione
aziendale e consentire a
chi la dirige di riconoscere,
evitare e gestire i pericoli

sommersi. Leggi tutto

Space Economy: The
New Frontier for
Development,

di Simonetta Di

Pippo - Bocconi Univ
Pr.Esplorazione spaziale

e turismo, economia degli
asteroidi, nuovi prodotti
“Made in Space” ma anche
detriti spaziali che vagano
nel traffico di orbite
sempre pill congestionate.
Di tutto questo parla

questo libro. Leggi tutto

Economia
commestibile.
Comprendere la
(coria cconomica
altraverso il cibo.

di Ha-Joon Chang - Il
Saggiatore. Noodles,
gamberi, banane, cozze,
gombo. Partendo da
un‘insalita lista della
spesa, Ha-Joon Chang ci
illustra la teoria e la storia
economica del mondo in
cui viviamo. Come pud il
pollo arrosto farsi metafora
delle disuguaglianze
sociali? E come puo la
segale spiegare la nascita
del concetto di welfare in
Europa?. Diciotto diversi
assaggi illustrano I'attuale
configurazione economico-
politica del nostro pianeta

Leggi tutto

Leggi qui tutte le news di arte&finanza
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e qui tutte le recensioni dei libri

ARTISTIPER FRESCOBALDI, IL RECUPERD
DELLA COMMITTENZA STORICA

04.03. Alviala VI edizione di Artisti per Frescobaldi,
a cura di Ludovico Pratesi, alla Tenuta di Castelgiocondo
_ di Montalcino. I'iniziativa ideata da Tiziana Frescobaldi si

trasforma da Premio internazionale a progetto di committenza
per l'arte italiana con I’obiettivo di ricostruire il legame con
'arte e con il mondo degli artisti, tradizione delle famiglie
storiche in Toscana, delle dinastie e del Papato in Italia Gli

& artisti invitati realizzeranno il disegno d’una etichetta per

L un’edizione limitata e numerata di 99 bottiglie del vino

e | CastelGiocondo Brunello di Montalcino 2018. Leggi tutto

IRENE BALIA E LOREDANA
GALANTE A MILANO ALLA
GALLERIA AREA\B

04.03. Duc artiste dallo sguardo disin
cantato sulle relazioni, amorevolmen-
te ironico e a volte feroce. Irene Balia e
Loredana Galante sono le protagoniste
della mostra “Millennium Gardens” che
la galleria Area\B di Milano presenta dal 9
marzo al 5 maggio 2023. La doppia perso-

In primavera
allastada
Christiesla
collezione di

SI Newhouse
26.02. | capolavori
della tenuta del
defunto magnate
Condé Nast Sa-
muel Irving—o
"SI"—Newhouse Jr.
andranno all'asta
da Christie's questa
primavera. Una
data precisa non &
ancora stata fissa-
ta, ma sara a mag-
gio. | pezzi di Bacon,

nale, curata
da Alessan-
dra Redaelli,
mette in
dialogo due
autrici la cui
= produzione
€ accomuna-
ta da trame
€ sovrappo-
sizioni. Leggi
tutto

de Kooning e Pi-
casso dovrebbero
incassare ciascuno
pitt di $ 20 milioni
nella vendita serale
del proprietario uni-

co. Leggi tutto

A Milano Bosh
cunaltroRina
scimento
25.02. A Palazzo
Reale a Milano fino
al 12 marzo 2023
la mostra “Bosch
e un altro Rinasci-
mento’, promossa
dal Comune di
Milano-Cultura,

&5

BILL VIOLA. IL GURU

ELETTRONICO PER LA PRIMA
VOLTA AMILANO

04.03. Per la prima volta a Milano,
un‘imperdibile mostra dedicata
a BillViola. genio della videoarte fino
al 25 giugno. L’esposizione Bill Viola,
promossa dal Comune di Milano-
Cultura, ¢ prodotta e organizzata da
Palazzo Reale e Arthemisia con la
collaborazione del Bill Viola Studio e
ripercorre I'intera carriera artistica di
Viola, presentando al pubblico quindici
capolavori all’interno delle sale di
Palazzo Reale. Leggi tutto

Palazzo Reale e Ca-
stello Sforzesco e
realizzata da 24 Ore
Cultura — Gruppo
24 Ore con il soste-
gno di Gruppo Uni-
pol, main sponsor

del progetto. Leggi.
tutto

Jesper Just per
I'avvio del nuo
VO corso del
Musco Marino
Marini

26.02. La mostra
Seminarium, fino al
20 marzo, dedicata
al maestro tosca-

no Marino Marini,
élaprimadiun
progetto di inter-
nazionalizzazione
della Fondazione
fiorentina Museo
Marino Marini, dove
natura e tecnologia
si incontrano: pro-
tagonista lo stretto
contatto e l'inter-
dipendenza impre-
scindibili tra esseri
umani e natura
come mostrano i
‘tecno-vivai' posi-
zionati alla base dei
video. Leggi tutto
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