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Private equity. Nasce unainvestment company quotata da circa 400 milioni di euro con focus sui portafogli distressed

Parte il riassetto in casa Tamburi

La merchant Tip e il fondo SeconTip saranno accorpati in un’unica entita

Simone Filipetti
mm Giovanni Tamburi inizia il
nuovo anno con un profondo
riassetto di Tip: la boutique di
investment banking e private
equity quotatainBorsasifonde-
ra conil veicolo SeconTip e da-
ra vita a una investment com-
pany da 400 milioni di euro di
dote. Nascera una sortadi «An-
ti-M&C», ilfondo "salva-impre-
se" attorno a cui Tamburi, azio-
nista di minoranza, ha ingaggia-
tounabattaglia contro CarloDe
Benedetti, promotore di M&C.
112009é stato’anno che havi-
sto il private equity collassare
sottolesageratalevausatanegli
anni della bolla speculativa.
Quelli che erano i grandi play-
maker del mercato non sono
piti in grado di fare operazioni,
schiacciati da debiti e daun por-
tafoglio di aziende che & in de-
fault tecnico 0 quantomeno ha
sforatoicovenant. Ora, dunque,
lapriorita del private equity ¢ re-
perire liquidita e razionalizzare
i portafogli. Il 2010 sara verosi-
milmente 'anno del mercato se-
condario tra i fondi, con prezzi
dasaldo.Per questo Tamburiha
decisodiportareincasalastrut-
tura di secondary buy-out crea-
ta anni fa proprio per sviluppa-
re un mercato di vendite «a
stock» di pezzi di fondi, appro-
fittando della liquidita rimasta
inutilizzata. Nonostante Tip e
SeconTipsiano guidate dalban-
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Afusione ultimata la nuova
societa attribuira al board
la facolta di lanciare

un aumento di capitale

cash da 150 milioni

chiere medesimo, quest'ultima
haunazionariato diverso (I'uni-
co socio in comune ¢ la famiglia
D’Amico proprietaria dellaquo-
tata D’Amico Shipping), per cui
al termine dell’operazione la
nuova Tip vedra gli attuali azio-
nisti diluirsi e I'ingresso di quel-
li di SeconTip (D’Amico diver-
rail singolo socio pilt importan-
te). TraisocidiSeconTip figura
anche la fashion house Mariella
Burani, nell’occhio del ciclone
perche in dissesto. Il gruppo di
moda emilano, che ha bisogno

di reperire cassa (si veda altro
pezzo in pagina) e su cui pende
Pombra del fallimento, ha mes-
so in vendita la quota ed ¢ quasi
certochesarannoglialtriazioni-
stiafarsene carico.

L’operazione ha una struttu-
ra complessa che si articola in
tre passi: Tip, la investment
company quotata, distribuira ai
suoi soci la quasi totalita delle
azioni proprie (oltre 4 milioni)
in portafoglio ai propri soci. Il
concambio sara di untitolo ogni
24:a0gni azione verra abbinato,
gratuitamtente, anche un war-
rant, in ragione di uno ogni tre
azioni assegnate. Il diritto & fun-
zionale alla fusione: dara infatti
lafacoltd asottoscrivere unsuc-
cessivo aumento di capitale che
servira per 'incorporazione. La
ricapitalizzazione, senza diritto
d’opzione, avverra in natura
conil conferimento diazioni Se-
conTip. Equita Sim e il profes-
sor Marco Reboasonostatiinca-
ricati della fairness opinion sul
prezzo dell'aumento di capita-
le: il cda di Tip ha fissato il con-
cambio a 0,7 azioni Tip ogni
azione SeconTip conferita.

A fusione ultimata, poi, la nuo-
vasocieta attribuira al cdala fa-
colta di lanciare un aumento di
capitale cash fino a 150 milioni,
spalmabile in piti tranche in cin-
que anni. In pit1 lanuova Tip po-
trebbe anche lanciare un bond,
parzialmente convertibile, da
40 milioni. Sia per laricapitaliz-
zazione cash, sia per 'obbliga-
zione ¢’¢ gia 'impegno dei soci
alla sottoscrizione (parziale per
quanto riguardal’aumento e to-
tale sul bond). Alla fine di tutta
questacomplessaserie diopera-
zioni, Tip avra a disposizione
circa 400 milioni (200 milionila
cassadisponibile pit1itsodirica-
pitalizzazione pilii 40 di obbliga-
zioni). Conuna massa critica vi-
cina al mezzo miliardo, Tip di-
venterebbe uno dei soggetti pilt
liquidi a Piazza Affari e uno dei
fondi pil1 grandi in Italia (sfio-
rando big come Clessidra).

Tamburi Investment Partners




