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Interventi sia con I'acquisto
di nuove azioni sia
sottoscrivendo I'inoptato

Intermonte sim: potenziale
platea di 150 quotate
e 2mila non quotate

Laura Serafini

[Ifondo patrimoniorilancio, unba-
zookada 4o miliardiche sara gestito
dalla Cassa depositi e prestiti, po-
trebbe dareuna spintaalle quotazio-
niinBorsa,siaconl'acquistodinuo-
veazionicheattraversola sottoscri-
zione dell’inoptato in Ipomiste con
aumenti di capitale. Il fondo potra
sostenere leimprese neiprocessidi
crescita o di transizione, come ad
esempio il settore dell’automotive
alle prese conil passaggio dal moto-
rea combustione all'elettrico. [Inuo-
vostrumento, il cui funzionamento
e disciplinatodaun decreto del mi-
nistero dell'Economia ora al vaglio
delle commissioni parlamentari, &
visto con favore dal mercato. E
quantosostiene lasim Intermontein
un report appena pubblicato, nel
quale sicalcola chela platea poten-
ziale di intervento — considerando
che il fondo opera per aziende con
fatturatosuperiore asomilioni- po-
trebbe essere di circa 150 imprese
quotate con una capitalizzazione
complessivadizsomiliardiecircaz
mila societanon quotate. La verano-
vitadel decretoé cheil fondogestito
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Fondo patrimonio,
al bazooka Cdp
una spinta alle Ipo

da Cdp non interviene soltanto a
supporto di aziende in difficolta- i
criteridiaccessoprevedonol'impat-
tosuibilanci dovutial Covid-eperle
qualesiopererainderogaalle norme
sugliaiutidiStato (aisensidel Tem-
porary Framework della Ue), ma so-
no consentite operazione amercato
di ampio raggio, con la condizione
sostanzialeche Cdp operiin presen-
zadiinvestitori privati peralmenoil
30% del valore dell'intervento.
«Laparte veramente interessante
e innovativa ¢ quella relativa alle
operazioniamercato—spiega Alber-
toVilla, responsabile dell’equity re-
search di Intermonte sim -. Il fondo
puointervenireattraversoaumenti
di capitale oppure prestiti converti-
bili o convertendi a condizioni
“friendly” per le imprese (in caso di
conversione un premio fino al 40%
sul prezzo dei titoli al momento
dell'emissione, ndr). Riteniamoche
questo tipo di prestiti, poco diffusiin
Italia, possanoriscuotere successoe
ribilanciare la struttura finanziaria
delleimpreserispetto al ricorsoalle
linee dicredito ocomunqueall'inde-
bitamento. Il fondo con unadotazio-
nedi4omiliardieunostrumentopo-
tente considerate le dimensioni del
mercato borsistico italiano, che ha
unacapitalizzazione complessivadi
622 miliardieun flottante di 394 mi-
liardi. Allinea I'ltalia agli altri paesi
Ue in termini di strumenti di inter-
vento rapidi ed efficaci a supporto
delle esigenze delleimprese». Perca-
pirel'effettiva efficaciadel fondopa-
trimonio rilancio, secondo Inter-
monte, bisogna vederele condizioni
nei prossimi mesi. «Almomentoc'e
molta liquidita sul mercato, le ban-

che concedono facilmente creditoalle
imprese meritevoli e quindiil fondo
potrebbeanchenonservire - chiosa
Villa-. Bisogna, inoltre, vedere sela
richiestadiinterventoverra conside-
ratacomeuno “stigma”. Noi pensia-
mo che in molte situazioni puo rive-
larsi unimportante supporto. Basta
chesirompail ghiaccio conlaprima
operazione e poi le altre arriveran-
no». Secondo Villa I'intervento a
mercato puo essere fatto anche per
imprese che non hanno difficolta.
«Penso a settori come il consumer,
nelquale cisonoimpresele cuivalu-
tazionisonoandate bene e per que-
sto possono guardare a opportunita
dicrescita.ITtitolidel settore del lusso,
ad esempio, maanche'health care,
il farmaceutico, comparti come le
energierinnovabili. Eancora:I'auto-
motive pudavere necessita di soste-
gnoper gestirela transizione all’elet-
trico». Il fondo patrimonio potrebbe
diventare una solida controparte per
iprogettidasostenere conil Recove-
ry Fund. «Sipotrebbe vincolarel'ero-
gazione del fondo perduto del Reco-
very aun intervento con Cdp e altri
fondi per rafforzare la struttura pa-
trimoniale e dare provadellasolidita
del progetto», ipotizza Villa. [l decre-
to consente a Cdp anche interventi
sul mercato secondario: ingressi nel-
I'azionariato attraverso aumenti di
capitaleriservati. «Sono operazioni
diaccelerate bookbuilding poco diffu-
sesinorain Italiae che invece potreb-
beaiutareimpresearicapitalizzarsi
rapidamente—concludeVilla-, E es-
senziale, pero, che siano tutelati gli
interessi delle minoranze perche vie-
nediluitalaloro partecipaziones.
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Le fusioni in Italia

Controvalore

(in mid di euro)

e principali operazioni
di M&A in Italia

tra gennaio e
settembre 2020

CONTROVALORE N.OPER.
Financial Services I ss 62
Telecommedia,tech || IINIEGEGEGEGEGEE = 50 85
supp.serv.einfrast. || NEGEGNGEG 36 60
Energy e utilities _ ............................ 2,6 44
Borsa/Mercato _ ....................................... 23 12
Consumer Markets = e e 1,8 102
Inv, privati - ........................................... 1,8 10
Private equity - e L e e 0,8 65
Industrial markets . e 95
TOTALE 28,5 mid 537

Forte: Kpmg



