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Necessita aziendali e strumenti

Acquisizione IPO
Joint venture Espansione per Vie e ABB
' HiEme Offerte Pubbliche
Fusione
Delisting
Nuovo Sito Produttivo
Private Placement
Piani di crescita Minibond
Espansione per Vie
Nuovi Mercati / Prodotti Interne HY Bond
Ingresso in settori affini IG Bond
M&A
Tema ricambio Sell-side
Generazionale
Buy-side
Cessione
Apertura del Capitale Fusioni
Ingresso di Know How
SOP
Ingresso socio finanziario Spin-off
Compagine azionaria Corporate lending
articolata - ;
Ottimizzazione del ' Acquisition Finance
ifi i i Capitale Debt Structuring
Rifinanziamenti Project Finance
Cambiamento Maturity Real Estate
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Apertura del capitale: analisi delle opzioni strategiche

Vantaggi
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Cessione quote di minoranza e/o maggioranza

Private Equity

Partner strategici

Family Office e HNWI
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Iniezione di nuove risorse per
finanziare lo sviluppo del business e
possibile monetizzazione della
partecipazione, con permanenza di
ruolo leader nella gestione della
strategia aziendale

A Expertise nella generazione di flussi di

cassa

A Valorizzazione delle quote

potenzialmente piu alta

Partner d'esperienza a supporto della
crescita per linee esterne e in caso di
successiva IPO

Possibile catalizzatore per
riorganizzazione delle quote societarie
Possibili add-on

Possibilita di full exit per gli attuali
azionistiin una o piu fasi

Velocitd di esecuzione

Importanza della scelta del “giusto
partner”

Necessita di definizione di
un'appropriata struttura di
governance, periodo d'investimento e
way-out a protezione del Fondo

Investimento di medio periodo

Potenziale massimizzazione cash-in
grazie a una maggiore valorizzazione
delle sinergie

Competenze e "know-how" industriale e
di mercato

Potenziale aumento della quota di
mercato e/o ingresso in Nuovi
mercati/settori

Maggior potere commerciale e brand
recognition

Interesse da parte diinvestitori asiatici di
brand "Made in Italy”

Possibilita di full exit per gli attuali
azionisti in una o piu fasi

Operazione di minoranza pit complesse
da porre in essere
Tempi piv lunghi di attuazione

Rischio di perdita d'indipendenza nelle
scelte strategiche (in caso di cessione di
maggioranza)

>
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Supporto finanziario al percorso di
crescita

Monetizzazione della partecipazione
con permanenza di ruolo leader nella
societd

Investimento di lungo termine
Valorizzazione delle quote
potenzialmente piu alta

Light governance vs Private Equity e
flessibilita sul Drag-Along all’exit
Possibile catalizzatore per
riorganizzazione delle quote societarie
Possibilita di full exit per gli attuali
azionisti in una o piu fasi

Nel caso di HWNI, networking con altre
realtd / famiglie imprenditoriali anche di
setftori diversi

Velocita di esecuzione

Importanza della scelta del “giusto
partner”

Necessita di definizione di
un'appropriata struttura di
governance e way-out seppur piu
light del fondo di PE

Meno coinvolgimento su scelte
strategia
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La struttura di un processo M&A va definita in base alle finalita
perseguite

Processo
competitivo
puro

Processo ]
competitivo
mirato m

Negoziazione |L]
One -to -
One ]

Offerta seguita da un periodo di esclusiva
limitato

Caratteristiche Principali benefici e criticita
B Ampia lista di potenziali investitori, sia V' Interlocuzioni con tutti i potenziali acquirenti
industriali che finanziari v Elevata tensione competitiva per massimizzare la
m Processo competitivo classico orientato a generazione di valore
far partecipare quante piu contfroparti Possibilitd di scovare investitori “nascosti”
nell’oftica di massimizzare gli interessi del
venditore % Processo che richiede tempo ed impegno da parte
del management e della societd
% Rischio di fuga di notizie e market rumours
X Alcuni acquirenti interessati potrebbero non gradire
il processo competitivo puro
X Necessitd di  ‘istruire” i potenziali acquirenti
industriali
B Approccio piu mirato preceduto da un Tempistica relativamente corta con limitata influenza
pre-sounding informale con i potenziali sull' attivita ordinaria della societd
acquirenti v" Confidenzialitd del processo
Accesso alla Data Room garantito a 3-4 v Probabili acquirenti contattati individualmente e con
potenziali acquirenti particolare  attenzione nell'oftica di  impostare
Offerta seguita da un periodo di esclusiva negoziazioni bilateral
limitato
% |l non contattare tutti i potenziali acquirenti potrebbe
ridurre la tensione competitiva
m Dopo la fase di pre-marketing,| |v' Tempistica corta (se esiste un candidato “ideale”)
individuazione dei 3-4 investitori  piu| [v' Minimizzare la fuga di notizie e I'influenza sull'attivitd
probabili ordinaria della societd
Approccio customizzato per ciascun
potenziale investitore selezionato % L'assenza di tensione competitiva potrebbe limitare la
Accesso alla Data Room garantito a 1-2 generazione di valore
potenziali acquirenti x

Rischio di esecuzione: il processo potrebbe dover
essere allargato ad altri potenziali acquirenti
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Principali finalita (+)

Competizione

Rapidita, flessibilita,

minor fuga di notizie e
influenza sul business

= Elevata

= Bassa



Tempistiche del potenziale processo

Fase preparatoria
\

Tempistica indicativa del processo - principali fasi

Fase di selezione
partner/ rParkeﬁng

Fase di execution
A

Sondaggio del mercato e
preparazione iniziale

\[ )

Fase |

Fase ll

(c. 4-6 settimane)

Primo
meeting riservatezza
e Teaser
inviati ai
potenziali
partner

Selezione dei
consulenti

|

3-4 settimane
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Accordo di

1 della Vendor
I Due Diligence

(c. 3-4 settimane)

IM (Information Offerte non
Memorandum)  vincolanti
e ricevute dai
lettera di potenziali
processo perla partner
Fase I inviati ai

potenziali

partner

Completamento

(c. 6 settimane)

Lettera di
processo per
la Fase Il
inviata ai
potenziali
partner
selezionati

Offerte
vincolanti
ricevute

Due Diligence

Fase Il

(c. 8 seftimane)

Signing
(3-4 settimane
circa di
negoziazione)

Closing




M&A qualche considerazione

1l settore delle fusioni a 56 miliardi
Mercato sostenuto dai private equity

Nei primi 9 mesi del 2022 78]

Merger & acquisition

Per le aziende che vogliono crescere

e operazioni per un controvalore di | : T =
D 56 MId (meno 14% in volume e I_III()_I@HLO dlfﬂ‘ﬁ acquisti egdgsg

Sy aca) meno 21% in controvalore) [imaren 1] [—
el 302 # stale texcchers . . . :g&mriw ey e
e Primato del private equity (5 delle ity

e prime 10 operazione piu grandli) ety

e s s ¢ sl e nmrs €4 di 7 Lt maratre ar b s 3 ol marmu v

272 operazioni dall’estero sull'ltalia
per 24 Mid

Settori target (in ordine e per
controvalore):  Servizi  finanziari,
servizi di supporto e infrastrutture,
energia e utilities, consumer goods,
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«capitali adeguati e manager con
le idee chiare sono i requisiti per
partire all’attaccon

«in quel momento ci eravamo dafi
|'obieftivo di crescere in ftre

el N¢ direzioni...»n. Sembra scontato ma

——

questo & il giusto ordine dei fattori:

\

ata. Capital aceguati
manager conle ke
chiare: questiirequist
perpartire afattacco

prima gli obieftivi e poi le target, | = \
non il contrario solo su base ‘ . m[
opportunistica i
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«opzioni sia per chi vuole attaccare
che chi vuole difendersin»

Bond convertibil, opzioni di
acquisto...la fantasia al potere

Attenzione alla disponibilitd delle
banche a concedere leva
finanziaria ed all'inflozione come
fattore di riduzione della
marginalitd: possibili  ostacoli  nel
futuro

Aviston, Carel, Fedrigoni,
Poste, Mape, Prada.
Lielenco delle mprese
itakane che hanno
condiuso affar dentio o
fuorli confini & ungo
“Credono nele
potenziolith delPoese”




Il valore della auotazione

Granting access to
new resources to
support a growth

strategy

Favoring a company
culture based on
management by

objectives and
benchmarking with the
competition

Allowing a partial exit
for the shareholders
while granting the
opportunity to maintain
strategic conftrol

Creatfing a channel for
future capital needs
and widening the array
of financial instruments
available to the
Company (e.g. bonds
& convertible bonds)

Implementing stock
option plans, thus
favouring in attracting
management talents

Favouring potential
external growth
strategies by allowing
the execution of
acquisitions paid with
shares

Enhancing the
company visibility and
allowing a stronger
position vs suppliers,
customers, lenders
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Una auotazione 1 auarter 2023 - timetable

Due diligence and Authorization process by
relevant documentation Borsa ltaliana
o A

- =\ ™
v
(7]
@l Aepointment N blation
o GC, EGA, Consultants and Auditors P
2‘ Admission to
0 listing (Borsa
3 Kick-off Italiana)
o
& N

Analyst CPA Filing

presentation

September _ lobe November / December

- Y i h e ¥ ’ b e 7 T
- A Equity Story Development ‘
Roadshow / Jl:irs;rj‘dcy of
Pre- Bookbuilding iclalate
. . . marketing

- Pilot Fishing activity
Pricing and
allocation

ULTIMATELY THE IPO TIMELINE WITH TH FINANCIAL RESULTS IS IABLE IF THE IUSSES RELATED TO FINANCIAL STATEMENTS AND MINORITIES WILL BEE
ADDRESSED
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Ipo: quale mercato

Euronext Milan - STAR segment

Euronext Milan - Standard segment

r—————————————

Euronext Growth Milan (EGM)

Company age: at least 3 years

3 certified financial statements, the last 2 of which IFRS compliant

Appointment of a Spenser for the listing admission

L

.

Company age: no minimum

1 certified financial statement (liclian GAAP or
IFRS compliant)

Appointment of a Euronext Growth Advisor
responsible to valuate the Company's
appropriateness

Market capitalization: in EUR 40-1,000M

Minimum free float: 35%

*  Market capitalization: minimum EUR 40M
*  Minimum free float: 25%

Market capitalization: ne minimum
Minimum free float: 10% (to Institutional Investors)

Italian Prospectus (Prospetto Informativo)

Budget & business plan, Management Information System Memorandum, Valuation document

Admission document (lfalian Prospectus in case of

retail initial offering)

Borsa ltaliana for admission te listing
Consob for “nulla esta” on Prospectus

No document vetting for Borsa Italiana
No filing with Consob (unless in case of retail initial
offering)

* Mandatory appointment of a Specialist

Continuous frading

Appointment of Independent Non-Executive
Directors: at least one member or two if the
board is composed of more than seven
members

At least one board member appointed by
minority shareholders

Mandatory Control & Risk / Compensation
Committee and Nomination Committees

* Continuous trading

Continuous frading
Mandatory appointment of a Specialist

Appointment of Independent Non-Executive
Directors: at least one member or two if the
board is composed of more than seven
members

At least one board member appointed by
minority shareholders

Recommended Control & Risk Committee /
Compensation Committee

One independent Non-Executive Director required
No specific requirements on committees
Internal Investor relation required
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Avudited financial statement available within
120d

Half-year report within 75d

Quarterly report within 45d

Appointment of Investor Relator

Website mandatory

Audited financial statement available within 120

days

Half-year report within 90d

Quarterly report (optional)

Website mandatory

Audited financial statement available within 180
days

Half-year report available within 90 days

Website mandatory

EGM IPO Is VIABLE ALTHOUGH IMI-CIB ADVICE TO PROVIDE STAR GOVERNANCE AND TRANSPARENCY REQUIREMENT
IN THE IPO PHASE TO MAKE THE FUTURE TRANS-LISTING WILLINGNESS CLEAR TO THE INVESTORS




Private equity

Private equity, 10 miliardi di operazioni NUovi strumenti
Tecnologia, pharma ¢ industria nel radar e nuovi attori

Private capital/ltalia slla W private equity in ftalia saninario vicina al miltar-

dhepotrebbe valere svariatimillardi, do. nella ge-

A beomadi

it
dalla situazione macro. ma
aumenta il costo del debito
Tra ke societa con multipli
adue cifre ci sono Facile.dt.
Fedrigoni ¢ la Doc Generici
Carto Festa
AN
Non fa piu
primi sei mesi dell'anno. 1l bilancio . ‘milioni) e
e dlle walebancheel 2015 2015 2017 2018 2019 2020 2021 h“f“d"‘""""ﬂ"’"""‘“ p
- ol f=y .,..’me paura...
E. ricana Jom Huber
almenounaltra decinadidowerche bl perorcg - zione di 3 millardi (sovolte 'Ebitda) 1 private exquity globale Carlyleha
Scguc con la quale il puiaiguivto lamagyiorana
il conteggio del 2023, Basta pensare  lore . mis Group, i sistemi 3
cheperoraestatamessainstand-by  Sono, avanzatl per il settore
dal fondo Andian b venditadi Doda-  peranoo | L In precedeniza controllato da Inter- agricoko, sulla base i una valutarions
L e Mibig attormae ai 260 milioni, Infine proprio
Aani & Taltro leri | fondi Alpha ¢
tari, che potrebbe avere una valus-  tramice il quale il private cquity B no del podio ltransazione daLimi- hannolanciatoTofferta
Tone &l mibiardi, dustrie, small cap che In o)
parte i extremaments sottoralutata

tondo U,

Venture capital, gli investimenti totali
sfiorano quota 2 miliardi nel 2021

_
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Nuovi strumenti i

«non, agh
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di crescere delle aziende oy
rellsreszione di 6 kdotsoseuble el kmpo
1l futuro del private equity -
)
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mmdllkp!rl 14' o P St PP At ackevato hél
oo - P L S = Y
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Debito...altro

Minibond a quota 895 milioni nel 2021

Finanziamenti

Dal 2014, anno di lancio,
collocati 970 strumenti
per un valore di 6,6 miliardi

Mara Monti

Si consolida il mercato dei minibond

mpc!maq‘.un:orcmraromﬂmnm

bitodal mcrcam deldebito dall'intro-

®

IL TREND
hemes-
seadlsposv.iom delieimpu.‘w lequali jj private
b lincedi- t
rette di finanziamentoa sostegno dei eil 25% delle
progettidiinvestimento. emissioni
A f.uela fotografiadel mercatodel  grriva
dinltalia&il B Mini-  ga)
bond, ilreporttrimestrale diAZimutDi-  |ndustrials

rectil qualesi focalizza sulle emissioni

Sl
traleimp 2014,ann0in

finoasomilionidieu-

inibond iintrodotti,fi- ro.Untrend«checontinueraanche du-
noadoggisonostatiemessiquasiicoo  rante il 2022 - h:lsplcgn(omncm
strumenti. Inparticolare Bartoli, resp ieconomi-
havisto affluire sul mercato 150 stru-  che Azimut Direct - aliarg;lndolawﬁ
menti da 134 emittenti unici, per un deglistrumentidi fi
< loredi89s milioni di di i A Al T e e
cui 26 quotati su Borsa ltaliana ¢ 124  anchealleobbligazioni ibili cal
collocati pm ammcmc. I'equity perle piccole e medie imprese,
Ndatoéli P cmmmndomme-ndmmghlr\lzlm
toaqu i 12020, quando llreponsiconccmm
il di i ! iredal 2018, perio-
176 minibond collocati per un contro- dosegmlodallaoosmnwdknmrdone
valoredi1,izmiliardidieuro. Acar.zl- ymedio degliemittenti, se-
tcnlmlanmdu gnoch it aziendedidi
Sy e AR
te,c q o, Aumentailr i p ea
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p le :

(ovvero quasi
priva lacement per
quotata) fino a salire nel 2021 all'83%
(ovverocircas emissioniinprivate pla-
cement per ogni emissione quotata),
crescitain parte dovuta all'utilizzo dei
basket bond. Dal 2019, annodidiffusio-
ne dello strumento, fino a oggi, sono
statiemessi 172 minibondallinternodi
programmi basket bond.d;cuuﬁncl
solozo21. Inquestiultimi
Ty § 1 1646,di
cui152 quotatisul segmento ExtraMot
Pro3 di Borsa Italiana e 494 collocati
privatamente, peruncontrovalore to-
talediz,9miliardidieuro. lltagliome-
dioestatodi6amilionidieuro,lacedo-
ladel 4a3%eladuratamediadis,Sanni
Inoltre, il65,8%delle emissionisicon-
centra in cinque regioni: Lombardia,
Veneto, Campania, Lazioed EmiliaRo-

Ll e
miliardi. Infine, la maggior parte dei
minibond é stata emessa da imprese
delsettore Industrials, perun totale di
unmiliardo, rappresentandoil 25%del
controvalore totale.

tecioni i

in

REROELDONE TINATA

Fra un po’ anche
questo....

Uno strumento alla
portata di
futti....quasi

Private debt, anno record per I'ltalia
La raccolta sfiora il miliardo di euro

Rapporto Aifi-Deloitte

L’anno scorso sono stati
finanziati interventi
per 4.6 miliardi in Italia

Investimenti concentrati
sui programmi di crescita
organica e per acquisizioni

Matteo Meneghello

dei fondi di fondi (187 milioni).
Considerando solo gli operatori
attivi nel «cores, I'ammontare inve-
stito & stato di 2.214 milioni, quasi il
doppio rispettoall'anno precedente
(1153 milioni), con 275 sottoscrizioni
(+28% rispertoalle 215 del 2020), di-
stribuite su 1452 societa (127 nel 2020,
+12%). Si tratta - spkg.mn.uheik
loitte - dei valori pitialti mai registrati
dall'avviodel mercato. I soggettido-
mestici hanno realizzato ilgos delle
operazioni, mentre il 72% dell'am-
montare éstato investito daoperatori
internazionali. Il 56+ delle operazioni
sonostate obbligazioni, mentreil re-
stante 44% finanziamenti. Per quanto

Npriv
siadal punto di vista del numeri che
dell'identita, dallo «stress test» post
pandemico. 1l 2021 & da record, con
una raccolta che sfiora il miliardo ¢
investimenti in crescita del 77%.Ora
perd il sentiero disviluppodelle im-
prese & messoa rischio daun nuovo

razioni, laduratamediaedisannie
8 mes, il 9o% dei casi ha riguardato
un taglio medio inferiore ai 10 milio-
ni, il tasso d'interesse medio & stato
diel 4,67% Con riferimento aghi oblet-
tivi, nel 2021 il 515 degli interventiha
avuto come $¢opo programmi dicre-

Un 2021 di forte crescita

DAL AL
Dati anno per al dellam
mercato italiano. investito dai fondi di private
Dati in min di € +TO%RA debt “core”. Doti in min di €
1000 987 2500 +92%A
2214
800 2000
500
1304
1153

20].7 ‘18 ‘19 ‘20 2021

Fonte: Alfi-Deioitte

1
weo 1016
90ol

3

2017 "18 ‘19 '20 2021

dalleri- scita. 38%dei dtrat-  anche "Ucraina &
di lle filiere dell'i di debi dibt LE  d: hene laresil diquest'ultima. Difficile, secondogli
saIn Ucraina. Unos rio dai con- h Ji-har- zaelacrescitasenzasubireletensioni  intervenutial webinar organizzatoda
torni ancora nonde{lnma.umlmm ordato o Soli llaguidadi  derivanti da condizioni esterne av-  Aifie Deloitte, mm:uulummhm
Al anals ot el Deloitte fi Jadvisor-hannoda-  verses. Epropricorachelecondizio-  pattodellasi 1 1
del debito pri transa-  niavverse S a
vatoa supp dei piani di rilancio, zwnj m:ll i del2zo21, laloro ma 1 macefidu-
Lan:dlsiumcm /| della conun’ itadi ct 1 i-  terie i guerrain cia in una capacita di reazione delle
puhbhculorkd:uhlhuz: sulmer- nata soprattutto da m&a (nel 65%),  Ucraina, I'i ivo di fonds imprese, dallo s pri-
italiano, raccolti soninlboeper cinche lvrmlmll private debt siain \u:cdchr.C:suncnddnpankulmw

cpfn-mmlld: Aifi insieme con De- il 20% inbolton. do dioffri SUPpOno
loitt « sl p allinterno di un nuovo, p teagh ghde-
tpdtuzll "annoscorso, maanchenel-  diAifi, Innocenzo Cipolletta - hadato 0 anno scor-

Torizzonte decennale di utilizzo di
questistrumenti. L'anno scorso sono
stati investiti 46

d: d dall'occu-

riale sano di investire sulla crescita

miliardi, includendo F'attivita dq{ll

cheil supporto del private debt. Inu-

‘ saim(o.um):ﬂ

0. In generale, & convinzione degli
addetti ai lavori che lamaggiore fles-
sbiuc'meghqnumnud]pd\mcdeh(
ri-ipulo ai canali di finanziamento

operatori JIII\'| in questo scgmenm meri lr.-mrd del 2021 sono la dimo- «wRipar dovrebbe f; vul-
( iliard digital heil h: P mercati teriorec dell di
lending (689 milioni), il di d I & ipoll (Aifi): «Pill di questi strumenti.

debt (1. millardi) e gli i 5 chaloakiet 1 Bouldity, ma e cnl vt Ak ey
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Forse non c’entra ma alla fine siamo pessimisti o ottimisti?
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i Vittoria Puledda

“Quando um vahta
pmlrlrrrrvllﬂlflﬂumnu
i unvo: il sone setton che
SINITANO I VARG competitho

skamo div via
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LA REPUBBLICA ENIGMISTICA, CON IL CONTRIBUTO DI STEFANO BARTEZZAGHI

Secondo trimestre

sadre!
negativi
<l gas al mercato di Amsterdam s
Paga in euro, ma i gas bouefitto
importato dagli Stati Uniti Jo

presenta una nuova rivista di 52 pagine dedicata all'enigr conil

@i Stefano Bartexzaghi. pids di 100 giochi tra cruciverba, rebus, sfingl, sudoku e tanto altro.
E inoitre, ko vignette ¢ Mauro Bianl, Maimanacco o Filippo Ceccarelli, rubriche sulla ingua
takana e la mitologia. B divertimento di Quaith & assicurato.
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