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A CURA DI
Giambattista Marchetto

Crescel’attenzionedimul-
tinazionali e fondi esteri sul
mercato delle Pmi nordestine.
L’indebolimento strutturale
del sistema economico-pro-
duttivo italiano e la dimensio-
ne ridotta di molte realtà an-
cheindustrialitraVeneto,Friu-
li-Venezia Giulia e Trentino-
Alto Adige attrae investitori
dediti allo shopping (magari
nell’ambitodiprogettiditurna-
round), ma gli osservatori evi-
denziano una spinta contraria
derivataproprio dallacrisi. In-
fatti,seilsistema-Paeseèfragi-
le, gli investimenti dall’estero
nonarrivanoapioggia.

«L’Italia non è un forte at-
trattorediinvestimenti–osser-
va Vittorio Raccamari, presi-
dente dei Commercialisti del
Nordest–.Ogginoncisonore-
gole certe, in particolare sul
fronteerariale,pernonparlare
della burocrazia. L’attenzione

degliinvestitorièdunquerivol-
taalleaziendeinteressantinel-
le strategie di internazionaliz-
zazionedeigrandigruppi».

Con questo orientamento
"mirato" alle realtà di qualità,
tra fine 2010 e inizio 2011 non
mancanoicasidiacquisizione:
basticitareilGruppoCoin,che
da giugno è controllato fondo
ingleseBC Partners con l’usci-
ta dalla compagine della fami-
glia (già in minoranza dopo la
cessionedi6annifa),o ilgrup-
po padovanoUniflair, acquisi-
to (non al ribasso) dal gruppo
francese Schneider Electric,
leader mondiale nell’energia e
nellesoluzioniperilraffredda-
mento. Per non parlare della
trevigiana Clothing Com-
pany, proprietaria del mar-
chio Belstaff, ceduta per circa
40 milioni a Labelux Group –
holding austriaca della fami-
glia tedesca Reimann – a fron-
te di una posizione finanziaria

già ristrutturata in accordo
con le banche. Un’operazione
che l’assessore veneto al lavo-
ro Elena Donazzan aveva ini-
zialmentedefinitouna«scorri-
bandaallaconquistadiunodei
nostrimarchi più prestigiosi»,
per poi tornare sui propri pas-
sirilevandonelepossibilirica-
dute positive per la salvaguar-
dia dell’occupazione e del-
l’azienda (71 milioni il fattura-
to 2010). Nel frattempo anche
il Boscolo Group sta cercando
partner finanziatori su scala
mondiale, anche se i rumors
danno come probabile la ces-
sione di quote di minoranza.
Unpassaggiochehatoccatore-
altàdipregio:dall’amaronedel-
la veronese Masi Agricola alle
energierinnovabilidelgruppo
padovano Sorgent.e, 80 milio-
ni di fatturato e 30 società nel
mondo, che a fine luglio ha an-
nunciato l’ingresso del fondo
newyorkese Amber Capital al
32,5percento.

Sonooperazionicheglistes-
si protagonisti indicano come
frutto di un «salto culturale» e
che, secondo i dati dell’Aifi,
hanno visto una evoluzione a
Nord-Est con 63 operazioni di
investimento in private equity
nel 2010 (a fronte di 50 nel
2009).«Crescel’attenzionede-
gli operatori attivi nel locali e
dall’esternorilevaAnnaGerva-
soni,direttoregeneralediAIFI
–. Il limite è oggi l’eccessiva
frammentazione del tessuto
imprenditoriale».

L’attenzione è d’obbligo.
«Gliinvestitorisonoselettivi–
evidenziaPaoloGubittadeldi-
partimento di Economia
dell’università di Padova – e si
concentrano su imprese che
occupano posizioniad alto va-
lore aggiunto della filiera (ele-
vata marginalità) o con un po-
tenzialechenonsiesprimeper
deficit manageriali o finanzia-
ri». Dunque operazioni mira-
te,non"compulsive".«Nonso-
no sicuro – prosegue Gubitta –
chel’ItaliasiaunPaesedashop-
ping. Non siamo al top come
ambiente istituzionale e infra-
strutturale.Quandouninvesti-
tore straniero compra un’a-
ziendaqui,vuoldirechequella
ha i numeri giusti». Dunque si
vendonoi"gioiellidifamiglia",
che«dovrebberoesseredifesi,
non con metodi medievali, ma
con proposte altrettanto forti
dall’interno».
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PassaperilNord-Estl’ambizioso
pianoindustrialefocalizzato
sull’ItaliadiCertinaHoldingAG.
Ilfondotedesco–consedea
MonacodiBaviera–ha
acquisitonelsettembre2010
dalGruppoSaniteclaDominosrl
diSpilimbergo(Pn),azienda
specializzatanellaproduzione
divascheidromassaggio,docce
multifunzioneeaccessori,che
impiega120dipendentienel
2010harealizzatounfatturato
di20milioni.
L’acquisizionediDomino,
secondaoperazionedelgruppo
bavareseinItalianelsettore
wellness(dopolamarchigiana
Vitaviva),èarrivatainun
momentoeconomicodifficile
perl’aziendaehaportatoindote
uninvestimentodioltre2,5
milioni,destinatialle
innovazionidiprodottoeal
designnell’ambitodiunpiano
perlaristrutturazionee
risanamentochehacoinvolto
tuttolostabilimentodi
Spilimbergo.Ilpiano,
necessarioperinvertireiltrend

negativodegliultimianni,punta
afartornarel’azienda(che
controllailmarchioAlbatros)ad
esseretraileaderdimercato
nell’idromassaggioehaportato
aunaprevisioneincrescitaperil
2011.
«Ledueacquisizioniportatea
terminenel2010ciconsentono
diavereanostradisposizione
unagammacompletadiprodotti
madeinItalydaoffrireainostri
clienti–sottolineailpresidente
diDominoGiovanniSantamaria
–.AlbatroseVitavivasonodue
marchileadersulmercatodel
wellnesseilnostroobiettivoè
fonderel’expertisedientrambe
mantenendoipuntidiforzadi
ciascunaaziendaelapiena
autonomiadeiduebrand.
Continueremonellapiena
integrazionedelknowhowe
nellarazionalizzazionedeicosti
perlaparteindustrialeele
venditeexport,cheoggisonoin
comuneperiduemarchi.
Seguirannoilpostvenditae
tuttal’areacommerciale».
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Èdel30giugnoscorsoil
perfezionamentodell’acquisto
del78,7%delleazionidel
GruppoCoindapartedelfondo
londineseBcPartners,che
lanceràun’OPAobbligatoria
sullerimanentiazionidella
società.
AttraversoIconSpA,società
controllatadaifondiassistitida
BCPartners,il fondoha
acquisitolapartecipazione
detenutadaFinancière
TintorettoSAattraversola
GiorgioneInvestimenti
(69,3%),valorizzatain644,57
milioni,econtestualmenteha
acquisitounulteriore2,1%di
azionidalmanagementeil
7,3%dadicembre2007SpA,
perunimportocomplessivodi
87,79milioni.Pereffetto
dell’operazione,èstata
promossaun’Opaobbligatoria
sututtelerimanentiazionial
prezzodi6,50europerazione,
afrontediunavalorizzazione
complessivadell’equitydella
societàparia930.068.386.
Ilmanagementhareinvestito

indirettamenteinIconuna
partesignificativadeiproceeds
derivantidallavendita.Ilnuovo
azionistahaconfermatoampia
fiduciaall’adStefanoBeraldoe
alteammanagerialedelGruppo
Coin.Elascorsasettimanaè
statonominatoilnuovoCdA
compostodaAndreaCarrara,
NicholasStathopoulos,Stefano
Ferraresi,AntonioBelloni,
HeinzJürgenKrogner-Kornalike
ZhenyingWu,UlrichWeiss,
StefanoBeraldo,Giovanni
Zoppas.L’operazionerientrain
unprogettoulterioredicrescita
perilGruppo.L’adBeraldoha
assicurato:«Dedicheròtuttele
mierisorseperil
raggiungimentodeitraguardi
checisiamoprefissati».ENikos
Stathopoulos,managing
partnerdiBCPartners,ha
dichiarato:«Siamoimpazienti
dilavorareperproseguire
l’espansionedelbusinessin
Italiaeall’estero,facendoleva
suibrandpiùattrattividel
Gruppo».
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63
Nel2010. Leoperazionidi investimento

inprivate equity, a fronte delle50 nel 2009
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GRUPPOCOIN (VENEZIA)DOMINO SRL (SPILIMBERGO)

Ad un fondo tedesco
le vasche idromassaggio

Il brand dell’abbigliamento
detenutodagli inglesi

40 milioni
La cifra per la quale
è stata ceduta
la Clothing Company
di Treviso, proprietaria
del marchio Belstaff,
a Labelux Group, holding
austriaca della famiglia
tedesca Reimann

32,5%
La quota con cui
è entrato il fondo
newyorkese Amber
Capital all'interno
del capitale del gruppo
padovano di energie
rinnovabili Sorgent.e,
80 milioni di fatturato
e 30 società nel mondo

2,5 milioni
Il piano di investimento
destinato alle innovazioni
di prodotto e di design
che ha coinvolto la Domino
di Spilimbergo (Pordenone)
dopo l'acquisizione
dell'azienda del gruppo
Sanitec da parte del fondo
tedesco Certina Holding AG

78,7%
La percentuale di azioni
acquisite dal fondo
londinese Bc Partners
del Gruppo Coin,
operazione per la quale
si è resa necessaria un'Opa
obbligatoria sul rimanente
delle azioni, al prezzo
di 6,50 euro per azione

I casi più recenti di acquisizioni da parte di soggetti esteri

Fonte: Elaborazione «Il Sole 24 Ore NordEst»

Boscolo Group. La società sta cercando
partnerfinanziatori, anchese siparla

dellacessione di quote minoritarie
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La presenza

Gli stranieri sui gioielli di famiglia
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