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_ Superficie: 62 %

Intervista

Andrea Bonomi “L’Italia
non si tiri la zappa sui piedi
¢ il Paese dove investire
ma deve fare le riforme”

Il made in Italy

La recessione & un rischic

e sottorappresentato che va considerato
dovrebbe valere dieci  L'importante ¢ avere
volte di piu, con la debiti non eccessivi
liquidita che c’e e la liquidita sufficiente
e incomprensibile che  ad attraversare

non arrivino piu capitali  periodi difficili

FRANCESCO MANACORDA, MILANO

Tre annunci di investimento in
meno di due settimane, dall’Opa
sulla cioccolata spagnola di
Natra, ai preparati per pasticceria
italiani di Italcanditi, fino alle
vasche peridromassaggio
Jacuzzi. E una piccola
acquisizione in Spagna sul fronte
healthcare verrd annunciata nei
prossimi giorni.

Andrea Bonomi, come maila
Investindustrial che lei presiede
éripartita di colpo?

«Stiamo accelerando sugli
investimenti dopouna fase, quella
del 2017-2018 in cui comprare
aziende non era consigliabile. Con
una quantita di liquidita
elevatissima a disposizione, grazie
ai tassi bassi, le valutazioni eranoa
livelli pocorealistici. Da tre mesia
questa parte, invece, vediamo che i
multiplia cuisi vendonole aziende
sono scesi del 20% circa rispetto al
passato. Sono ancora prezzi alti,
ma piu ragionevoli, e consentono
di sfruttare opportunita».

Quali esattamente?

«Noi facciamo due tipi di
operazioni.La prima ¢ quella di
investire in aziende
fondamentalmente sane ma che
devono essere rimesse sulla giusta
strada: & stato il caso di Aston
Martin che si ¢ da poco quotata,
della Ducati poi cedutaad Audi,
della Bpm dove poi siamo usciti.In
alternativa ci sonole aziende che
vogliono internazionalizzarsi,
prima di tutto inItalia e poi anche
in Spagna e in altri Paesi, dove
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interveniamo per mettere in
pratica quello che tutti dicono di
voler fare e pochi fanno ossiale
aiutiamo a competere sui mercati
globali e aumentare la propria
dimensione. Siamo “capitali
coraggiosi”, non facciamo infatti
investimenti passivi, in cui si
prendono quote di aziende che
non hannovocazione ad
evolversi».

Lei dice che il private equity
destinato arendere pi0
internazionalile imprese puo
ripartire nonostante le guerre
commerciali e 'affermarsi del
sovranismo in molti Paesi, che
paiono una decisa minaccia alla
globalizzazione?

«Penso che nonostante le guerre
commerciali la globalizzazione
resti inarrestabile. Non a caso
Investindustrial, che oggi ha dieci
persone a New York e solo cinque
in Asia su 108 totali, raddoppiera i
suoi uffici in quelle zone nei
prossimi dodici mesi.

Da questi uffici sosteniamo infatti
la crescita delle nostre aziende nel
mondo, in particolare in America,
dove contiamo ricavi aggregati per
2,2 miliardi didollari, 4500
dipendenti e 31 sedi produttive».

E dadove le viene tutto
questo ottimismo, mentre i dazi
pesano sui commerci mondialie
I’Europa scricchiola?

«I cambiamenti che stiamo
vedendo si possono leggere in
modo ottimista o pessimista. Io ho
sceltola prima strada perché conto
sullaragionevolezza delle persone

edei governantia medio termine.
Ma non sono negativo, ad esempio,
sull’urlo che in molti Paesi - Italia
compresa- ¢ arrivato
dall’elettorato che chiede ai
governanti di occuparsidicose
concrete».

I mercati finanziari, pero,
sembrano pensarlain modo
diverso. Lasalita dellospreadin
Italia negli ultimi sei mesi & un
fatto innegabile,come é
innegabile che sialegato alla
percezione di un maggior
rischio-Paese.

«Allevolte I'Ttalia ha una capacita
particolare di tirarsila zappa sui
piedi. E certamente, finché non si
garantisce che ¢’¢ un governo
stabile e non litigioso e che si
rimane nell’euro ci possono essere
turbolenze. Ma conla liquidita che
c’¢ oggi il fatto che non arrivino
molti piti capitaliinItalia ¢
incomprensibile, anche perchéil
Madein Italy ¢ davvero
sottorappresentato; dovrebbe
valere nel mondo dieci volte quello
che vale adesso».

E perché secondo leisi
investe cosi pocoin Italia?

«Mi chiedo piuttosto dove si
dovrebbe investire. La Gran
Bretagna programma la Brexit e
nessuno sa come andra a finire; la
Spagnarischia di dividersi; in
Francia ci sonotensioni socialie
politiche fortissime; in Germania
chiarriva da fuori conta pocoo
nulla; restano per 'appuntoi Paesi
scandinavi, su cuiiprivate equity
investono, e’'Italia che -non
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dimentichiamolo - ¢ una grande
potenzaindustriale.

Danoi servono alcuneriforme e
I'industria ripartira alla grande. Ad
esempionella nostraesperienza
con Bpm tutti cidicevano che non
sisarebbe potutofare nullae
invece, lanostra gestione ha
avviatoil cambiamento che poi
riforma delle Popolari ha permesso
dicompletare».

Da noi pesa pero ancheiil
rischio di una nuovarecessione.
«Dicertoeunrischiocheva
considerato. In questi casi
I'importante ¢ avere debitinon
eccessivi, e tutte le aziende dove
abbiamo investito hanno un
indebitamento che al massimo e di
tre volte il margine operativo
lordo, e una liquidita sufficiente ad
attraversare periodi difficili. In
ogni caso Investindustrial ha un
miliardo di euro in cassa per
sostenere aziende meritevoli e
investimenti».

Lei parla diriforme, eppure
almeno sulle banchela
preoccupazione dell’attuvale
governo pare essere quella di
smontare le riforme precedenti:
una frenata sulle banche di
credito cooperativo e la pazza
voglia di nazionalizzare alcune
banche come Carige...
«Lepossodire solo che negli Stati
Uniti, dove sono adesso, il mondo
va proprio nella direzione opposta.
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Nazionalizzare una banca come
Carige pu0 essere una necessita,
ma non certo una strategia.
Pitiin generale il sistema bancario
€ ancora molto indietro, tolte le
due principali italiane, come
dimensioni, capitalizzazione e
governance. Serviranno fusioni,
ma anche nuovi capitali al sistema;
penso per almeno 10 miliardi».
Torniamo ai vostri ultimissimi
investimenti, che dopoil design
sono nel settore dolciario e
adesso in un marchio celebre
come Jacuzzi. Qual é il filo che i
lega?
«Diciamo che si assiste in generale
aunmovimento versola curadel
corpo e del benessere. Nella casa,
un settore che conosciamobene
visti i marchi di arredamento in cui
investiamo, si punta adesso molto
allazonabagnoe relax. Euna
tendenza internazionale che
arrivera ancheinItalia . E per quel
cheriguardai cibilatracciabilit,
l'origine garantita ed etica, ¢
diventata molto importante. £ una
delle tendenze che abbiamo
individuato, e che come tutte le
tendenze in questo periodo
possono cambiare assai
velocemente. Ma proprio questo ci
insegna che noi, cosi come per
tutte leaziende, non possiamo

stare fermi mentre attorno tutto
cambia»
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Il presidente
Andrea Bonomi presidente
Investindustrial

Imarchi

Dallidromassaggio
all’auto di “007”

Jacuzzi

Investindustrial harilevato

due giorni fala maggioranza

di lacuzzi Brands dai fondi esteri
entrati nel 2006

Aston Martin
IF'gruppoe d'investimento guidato
da Bonomi possiede anche il 31%
di Aston Martin, la mitica vettura
dei film di James Bond
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Italcanditi

Frale operazioni pit recenti del
fondol'acquisizione del 70 % di
Italcanditi, preparati per
pasticceria della famiglia Goffi



