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Il private equity verso una lentaripresa

Giovanni Vegezzi

MILANO

== Il private equity, nono
stante I'incertezza sui merca-
ti, si & rimesso in moto, an-
che se I'Italia arranca dietrc
al gruppo. Il Global Private
Equity Report 2011 della so-
cieta di consulenza Bair
&Co, mette in evidenza se-
gnali di cauto ottimismo a li-
vello globale; tuttavia come
ha spiegato a Il Sole 24 Ore i
partner responsabile degl
uffici italiani Paolo Mevic
qualche difficolta sul nostrc
mercato permane, anche pex
i problemi strutturali del si-
stema paese. «InItalia le co-
se si sono rimesse in moto
anche se pih lentamente che
negli altri Paesi - ha sottoli-
neato Mevio - mentre le ope-
razioni di taglia medio-pic-
cola ci sono sempre state ¢
probabilmente continueran-
no ad esserci, il private equi-

ty medio-grande incontra
maggiori difficolta». Secon-
doMevio, «conle poche ope-
razionirilevanti che sonoav-
venute a ridosso della crisi,
c’¢ ancora un problema di fi-
ducia. Poinegli investimenti
dirischioI'Italia scontail fat-

to che, legalmente, il falli-
mento ¢ considerato un pro-
blema piu grave rispetto ad
altri paesi. Altra questione ri-
guarda, infine, una mancan-
za di target adeguati: il no-
stro ¢ un mercato dove un
fondo pud investire in una
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Anchein Italia Uattivita sie
rimessa in moto, ma restano
difficolta sulle operazioni

di media-grande dimensione
mentre abbondano le piccole

societa dai 20 ai 100 milioni
diequity che portaaunvalo-
re dell’azienda compreso fra
150 e i 200, un range spesso
fuori dal radar di grandi fon-
diinternazionali».

Anche da noi, invece, si
conferma una generale ten-
denza al contenimento della
leva a all'attenzione verso
I'industria. «In generale ve-
diamo un ritorno ai fonda-
mentali, - ha continuato il
partner di Bain - una mag-
gior attenzione agli aspetti
industriali e una partecipa-
zione bancaria che definirei
equilibrata, anche perirequi-
siti imposti dai regolatori.

Per quanto riguarda i set-
toric’é una crescita di atten-
zione per le utility e per le
energie rinnovabili, mentre
sistanno mobilitandoifondi
infrastrutturali. Molti opera-
tori perd in questi ultimi an-
ni si sono dati da fare anche

per tenere in piedi il portafo-
glio aggiungendo altro equi-
ty dovel'investimento inizia-
le non era sufficiente».

Rimangono considerevo-
liinItalia come sul mercato
globale le "dry powder", i
capitali cioé ancoraa dispo-
sizione degli investitori
che secondo Bain ammonta-
no a livello globale a mille
miliardi di dollari.

Un fenomeno che se da
un lato puo mettere in mo-
to gli investimenti nei
prossimi anni, dall'altro

non sta, per il momento, fa-
cendo alzare i prezzi: «Il
fatto cheifondiabbiano di-
sponibilita per investire -

- ha concluso Mevio - non

sta per6 comportando, a
mio avviso, un aumento
dei prezzi: il danno provo-
cato da un’operazione va-
lutata male ¢ infatti consi-
derato molto piliimportan-
te della pressione che gli
operatori hanno per impie-
gare laraccolta».
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