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Nell’ultimo anno
oltre 300 deal
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grandi law firm

- Esclusivo

Di Temmaso,
ALIMEro uno

: della Campagnia
Ferragamao : finanziaria spiega

" Investigatori S Industria
privati . -2 della moda

ISEN 1972-3089

ol . “m
Chi sono e cosa ™
fanno | detective i“
al fianco dei legali & A atempo pieno banche locali
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SUL TERRITORIO VINCE

IL CREDITO LOCALE

«Dggi i deal con una elevata dimensione finanziaria
vengoho guardati con sospetto. Si preferiscono le

thﬁm.

LESPERIENZA E
LINDIPENDENZA

a Cotnpagnia Finanziaria

Spa € siata costituita nel
1983, 5i rearra di una banca
d'affati indipendente contral-
lata diretiamente dal proprio
management {pil una paree-
cipazione minoritatia di o
grande gruppe  bancario).
La Compagnia Finanziaria
si distingue nel panoramsa
dell"Tnvesoment banking per 1
mametosissimi fnanziment
in pool che ogni anno orga-
nizza sul mercato interbanca
ric & per esperienza nel re-
perire capitali per lo sviluppo
delle imprese italiane ¢ per lo
stadia, la definizione e la rea-
lizzazione di operazioni di fi
nanza sziendale srraordinacia
quali acquisiziom o cessioni
di societd e di rami d'azienda,
fusioni e scissioni socierarie,
quotazioni in Borsa e opora-
zioni sul mercato dei capirali,
privatizeazioni, pianl di n-
sirulmrazione dnanziana, so
cletaria ¢ azionatia di imprezse
e digruppl
| @ geeuttira {cirea 30 petsone
aegli utfici di Milano) si carar
terieza per la presenza di pro-
{essionist conun background
articolato ¢ mulddisciplinare.
Tri i ¢lient s possono ticot
dure Aedes. Amacdori, Auric-
chin, Mapei ¢ Torno, @

iniziative industriali. Le Pmi sono avvantaggiate, in
quanto non hanno bisogno di sindacazioni di debito
con il coinvolgimento di banche internazionali»

ella presiincia del Pa-
(( ese, la gestione del
crediro non pud pre-

scindere dalle relaziond personali e
dalla conescenza degli imprendi-
toris. Per Stefano L. di Tommaso,
managing director de La Compa-
enia Finanwiaria, banca d'atfari mi-
laniese, lesercizio del credite nono
pué prescidere dal contesro in cul
s inserisce, Thtiavia, anche ze la
standardizzazione delle procedure
di affidaments dells clienmela sono
diventate pin igide, il mllentamen:
o del mercati Hnanziar a Livt]lcn
globale sembra aver dato un “wan-
tagrrio” alle piccole ¢ medie imprese
alla ricerca di fondi. In parre & cosi,
dice 1n questa intervista esciusiva 4
Topl gaf di Tommase, ma trovare
fondi enon & facile per nessunos.

La ricerca di risorse per alimen-
tare lo sviluppo e Pespansione

‘aziendale ha percorse molte vie.

Dalla quotazione, alPapertura
ai Private equity senza dimen-
ticate le ardinarie forme d'inde-
bitamento. T.a crisi dei mercad
finanziari sembia aver colpito
Paccesso ai capitali, lasciando
galve le Pmi, I una lettura che
condivide?

D MICOLA DI MOLFET TA

In questa fase reperire capirali non
¢ facile per nessuno. Di cerio, le
aperazioni di media aglia, incon-
trano meno ostacoli con le banche
ialigne. In generale possiamo dire
anche che & maggiore attengione
al lwcllo di rischio e le richieste che
supering di olue 4 volte il valore
nottnale delf Fhirda i un'azienda
hatno wita difficile. Le banche ogm
guardano pit il valore dellimpeesa
che lo sua rvedditivith, Purtroppo,
ogei come ogg, le procedure di
valutazione del credito =ono torte-
mente standardiaaate,

Perché dice purtroppo?

La SPI::TSOH:LHZ%;I?JI[JH& del credi-
to & shaglata. B una conscguenza
dei grandi processi di aggregazions
hanearia, trova le sae motivaziond
in necessitd organizeative dei grup-
pi baneari e negli obblighi normari-
vi {come Basilea |1, nd) ma in certe
realta non funziona, Nella provio-
cia del Paese, Ia gestione del credito
o pud ]'!IFE‘?L‘LI’IL]E1L dalle relazion
personali e dalla conoscenza dﬂ}:JJ
imprenditori. Si splega cosl il riror

no alle banche Ineali 4 coi 4 sta assi-
sterido in miolte zone d'Tralia.

La media azienda, allota, vive



mento di banche internazionali che
sono quelle che hanno pit sofferio
della recente crisi dei mercall oan-
ZiAT.

In guesto nuove “approceio” il
Private equity si & rdscoperto in
sofferenza...

1l Private equiry non & in
sofferenza ¢ rppresent
una valida alternativa alla
gquotazione. Ha avum il
metitn di indurre un pro-
cesse di manaperializrazio-
ne in tante realed che in pre-
cedenza appativano poco
pia che padronali, Tuttavia
il Private equity ha avuio
SpESSO UNA Spiccata atritu-
dine speculativa, Molte im-
prese ozl hanno bisogao
di un partner che sia guida-

bra destinata a contagiare tanti.
Le aziende italiane hanno avu-
to un approccio speculative al
metcato?

CQui bisogna fare una premessa: il
panorama delle imprese taliane &
rappresenrate da realid che gpesso

WNel Private

gli investitori
disponibili a
fornire capitale
per lo sviluppo

MM OFAnNZa

Slfanaci Tommasa

o fon selo dalla ricerca o
profitei in tempi brevi, ma
anche dalla condivisione
di un progerto di crescita di medio
pericdo. La maggior parte delle
operazioni fino ad ogel riguarda
ariende in grado di produrre atiimi
cash flow, e di cui viene acquiscata
la magpioranza del captrale trami-
¢ un importante dcokso alla leva
finanziaria per tivendetls e/ quo-
tacla poi in una classics operazione
di leveraged bay out. Sono invece
meno coruni gl nvestiton dispo

nibili a fornive capitale per lo svilup-
po con una quota i minoranza, in
ottica di medio periodo, interessaii
2 un coinvolgimento nella restione

hanno wna governance tamiliare,
dimensioni limitate e un basso li-
vello di separazione tra proprietd e
gestione In moli casi @ relativi im-
prendiron guardano alla Borsa 2o-
practutto in funzione di clevate va-
luazioni, Ma non s Pus ascrivete
all''mprenditoria la responsabilic
di gquestn attcggiamento speculati-
win versey Lo Beorsa,

IE a chi s potrebbe ascrivere?

Spessn sono statd gl advisor per la
quotazione che, in grande competi-
zione tea loro sulle vealtd migliord,

equity sono rari

con una guota di

Questo cosa significa: che in

futuro ci saranno poche gquota-

zigni?

Tuctalera: le Ipo continueranno ad

aurnentire. Anche petché le dina-

miche di mercato spingono in favo-
te delle fusion e acquisizio-
ni e le imprese che cresco-
an oosinrcrnasonalizzano
hanno sempre pri bisognoe
di capirali per alimentate la
lare cnpansitmc. Alley sressn
rempo, pers, la valhazione
dille aziende verrd corretta.

Hsiste un modo per cal-
colare il giusto prezzof
A costo di sembrare banale,
direi che il metode ¢ ed &
molto semplice: ke valuma
zioni corrette sono parl o
quante 1 Jireth concostenll
pugherebbero per acquisire
la quetanda. Inoltre, biso-
gna sempte tenere presente che in
Borsa non si wa con turio il capitale,
i GO LA lte Spesse minorita-
tia ¢ 1 wvalon dovehhero sconrare
questo cletmento.

Voi su cosa state lavorando in
questo momento?

Alibiuria uf flusse di lavoro costa
tante sul fronte dei prestiti sinda-
catl, Ma abbiamo repistrato un'im
pennata di mandall nelle hesion ¢
acquisizioni, spesso legate a riotga-
nigzazion & ristnchareziont indu-
striali. B



