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� Il presente documento (il «Documento»«Documento»«Documento»«Documento») è stato predisposto da Tamburi Investment Partners

S.p.A. («TIP»«TIP»«TIP»«TIP») con l’obiettivo di fornire una descrizionedescrizionedescrizionedescrizione ilililil piùpiùpiùpiù possibilepossibilepossibilepossibile esaustivaesaustivaesaustivaesaustiva deglideglideglidegli aspettiaspettiaspettiaspetti piùpiùpiùpiù

rilevantirilevantirilevantirilevanti deldeldeldel progettoprogettoprogettoprogetto didididi costituzionecostituzionecostituzionecostituzione didididi unununun veicoloveicoloveicoloveicolo societariosocietariosocietariosocietario partecipatopartecipatopartecipatopartecipato dadadada TIPTIPTIPTIP eeee dadadada altrialtrialtrialtri

investitoriinvestitoriinvestitoriinvestitori denominatodenominatodenominatodenominato «TIP«TIP«TIP«TIP ---- PrePrePrePre IPOIPOIPOIPO SSSS....pppp....AAAA....»»»» («(«(«(«TIPO»TIPO»TIPO»TIPO»))))....

� Più nello specifico il Documento illustra Le motivazionimotivazionimotivazionimotivazioni sottostantisottostantisottostantisottostanti e le principaliprincipaliprincipaliprincipali

caratteristichecaratteristichecaratteristichecaratteristiche eeee lineelineelineelinee guidaguidaguidaguida deldeldeldel progettoprogettoprogettoprogetto TIPOTIPOTIPOTIPO....

� IlIlIlIl progettoprogettoprogettoprogetto èèèè destinatodestinatodestinatodestinato adadadad unununun numeronumeronumeronumero massimomassimomassimomassimo didididi 50505050 potenzialipotenzialipotenzialipotenziali investitoriinvestitoriinvestitoriinvestitori e,e,e,e, datedatedatedate lelelele suesuesuesue

caratteristiche,caratteristiche,caratteristiche,caratteristiche, nonnonnonnon vuolevuolevuolevuole costituirecostituirecostituirecostituire inininin alcunalcunalcunalcun modomodomodomodo sollecitazionesollecitazionesollecitazionesollecitazione deldeldeldel pubblicopubblicopubblicopubblico risparmio,risparmio,risparmio,risparmio, anzianzianzianzi

restarerestarerestarerestare circoscrittocircoscrittocircoscrittocircoscritto adadadad unununun gruppogruppogruppogruppo moltomoltomoltomolto selezionatoselezionatoselezionatoselezionato didididi investitoriinvestitoriinvestitoriinvestitori....

27 gennaio 2014

L’obiettivoL’obiettivoL’obiettivoL’obiettivo didididi TIPOTIPOTIPOTIPO èèèè investireinvestireinvestireinvestire inininin societàsocietàsocietàsocietà eccellentieccellentieccellentieccellenti didididi mediemediemediemedie dimensionidimensionidimensionidimensioni

concretamenteconcretamenteconcretamenteconcretamente interessateinteressateinteressateinteressate allaallaallaalla quotazionequotazionequotazionequotazione inininin borsaborsaborsaborsa entroentroentroentro 3333––––5555 annianniannianni.

PremessaPremessaPremessaPremessa
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Perché TIPO?Perché TIPO?Perché TIPO?Perché TIPO?

� TIPOTIPOTIPOTIPO INVESTIRÀINVESTIRÀINVESTIRÀINVESTIRÀ ININININ SOCIETÀSOCIETÀSOCIETÀSOCIETÀ CONCONCONCON FATTURATOFATTURATOFATTURATOFATTURATO COMPRESOCOMPRESOCOMPRESOCOMPRESO TRATRATRATRA 30303030 EEEE 200200200200 MILIONIMILIONIMILIONIMILIONI DIDIDIDI EUROEUROEUROEURO EEEE SARÀSARÀSARÀSARÀ

PARTECIPATAPARTECIPATAPARTECIPATAPARTECIPATA DADADADA TIPTIPTIPTIP ININININ MODOMODOMODOMODO RILEVANTERILEVANTERILEVANTERILEVANTE;;;; TIPTIPTIPTIP HAHAHAHA GIÀGIÀGIÀGIÀ ASSICURATOASSICURATOASSICURATOASSICURATO UNUNUNUN IMPEGNOIMPEGNOIMPEGNOIMPEGNO AAAA SOTTOSCRIVERESOTTOSCRIVERESOTTOSCRIVERESOTTOSCRIVERE

ALMENOALMENOALMENOALMENO 25252525 MILIONIMILIONIMILIONIMILIONI DIDIDIDI EUROEUROEUROEURO.

� IL MERCATO DI RIFERIMENTO È RAPPRESENTATO DALL’INSIEME DI QUELLE SOCIETÀSOCIETÀSOCIETÀSOCIETÀ ITALIANEITALIANEITALIANEITALIANE EDEDEDED

EUROPEEEUROPEEEUROPEEEUROPEE NONNONNONNON QUOTATEQUOTATEQUOTATEQUOTATE CARATTERIZZATE DA UN MODELLOMODELLOMODELLOMODELLO DIDIDIDI BUSINESSBUSINESSBUSINESSBUSINESS VINCENTEVINCENTEVINCENTEVINCENTE, GESTITEGESTITEGESTITEGESTITE DADADADA

IMPRENDITORIIMPRENDITORIIMPRENDITORIIMPRENDITORI E/O DA UN TOPTOPTOPTOP MANAGEMENTMANAGEMENTMANAGEMENTMANAGEMENT DIDIDIDI ADEGUATOADEGUATOADEGUATOADEGUATO LIVELLOLIVELLOLIVELLOLIVELLO, CHE STANNO VIVENDO UNA

FASEFASEFASEFASE DIDIDIDI CRESCITACRESCITACRESCITACRESCITA, CHE POSSONO VANTARE O AMBIRE AD UNA PRESENZAPRESENZAPRESENZAPRESENZA DEIDEIDEIDEI LOROLOROLOROLORO PRODOTTIPRODOTTIPRODOTTIPRODOTTI SUISUISUISUI

MERCATIMERCATIMERCATIMERCATI INTERNAZIONALIINTERNAZIONALIINTERNAZIONALIINTERNAZIONALI, CON UN BUONBUONBUONBUON POSIZIONAMENTOPOSIZIONAMENTOPOSIZIONAMENTOPOSIZIONAMENTO MA CHE - SOTTO IL PROFILO DELLA

DIMENSIONE – NONNONNONNON RIENTRAVANORIENTRAVANORIENTRAVANORIENTRAVANO NELNELNELNEL RAGGIORAGGIORAGGIORAGGIO DIDIDIDI INTERESSEINTERESSEINTERESSEINTERESSE //// INVESTIMENTOINVESTIMENTOINVESTIMENTOINVESTIMENTO DIDIDIDI TIPTIPTIPTIP.

� Tale segmento - complementarecomplementarecomplementarecomplementare all’attivitàall’attivitàall’attivitàall’attività ordinariaordinariaordinariaordinaria didididi investimentoinvestimentoinvestimentoinvestimento didididi TIPTIPTIPTIP – è

stato individuato come moltomoltomoltomolto promettentepromettentepromettentepromettente inininin quantoquantoquantoquanto carentecarentecarentecarente didididi strumentistrumentistrumentistrumenti

specificamentespecificamentespecificamentespecificamente specializzatispecializzatispecializzatispecializzati nell’acquisire partecipazioni in società orientate

alla quotazione in borsa e con un know how nell’accompagnamento al mercato.
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TTTTRACKRACKRACKRACK RECORDRECORDRECORDRECORD DIDIDIDI TIPTIPTIPTIP

� NomiNomiNomiNomi delledelledelledelle societàsocietàsocietàsocietà quotatequotatequotatequotate susususu BorsaBorsaBorsaBorsa ItalianaItalianaItalianaItaliana chechecheche TIPTIPTIPTIP hahahaha assistitoassistitoassistitoassistito durantedurantedurantedurante ilililil
processoprocessoprocessoprocesso didididi IPOIPOIPOIPO oooo didididi cuicuicuicui hahahaha detenutodetenutodetenutodetenuto –––– oooo detienedetienedetienedetiene tuttoratuttoratuttoratuttora –––– partecipazionipartecipazionipartecipazionipartecipazioni:

� AmplifonAmplifonAmplifonAmplifon

� BeBeBeBe

� BolzoniBolzoniBolzoniBolzoni

� CadCadCadCad ItItItIt

� CaleffiCaleffiCaleffiCaleffi

� CembreCembreCembreCembre

� DanieliDanieliDanieliDanieli

� DatalogicDatalogicDatalogicDatalogic

� d’Amicod’Amicod’Amicod’Amico

� DeLonghiDeLonghiDeLonghiDeLonghi

� DeLclimaDeLclimaDeLclimaDeLclima

� DigitalDigitalDigitalDigital MagicsMagicsMagicsMagics

� DiasorinDiasorinDiasorinDiasorin

� ElElElEl EnEnEnEn

� EnervitEnervitEnervitEnervit

� EngineeringEngineeringEngineeringEngineering

� GefranGefranGefranGefran

� ImaImaImaIma

� ImmsiImmsiImmsiImmsi

� IntekIntekIntekIntek

� InterpumpInterpumpInterpumpInterpump

� ManagementManagementManagementManagement &&&& CapitaliCapitaliCapitaliCapitali

� MarrMarrMarrMarr

� MondoMondoMondoMondo TVTVTVTV

� MonclerMonclerMonclerMoncler

� MonrifMonrifMonrifMonrif

� NoemalifeNoemalifeNoemalifeNoemalife

� PanariaPanariaPanariaPanaria

� PrysmianPrysmianPrysmianPrysmian

� ReplyReplyReplyReply

� ServiziServiziServiziServizi ItaliaItaliaItaliaItalia

� SolSolSolSol

� TBSTBSTBSTBS

� ValsoiaValsoiaValsoiaValsoia

� ZignagoZignagoZignagoZignago VetroVetroVetroVetro

Perché TIPO?Perché TIPO?Perché TIPO?Perché TIPO?
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Perché TIPO?Perché TIPO?Perché TIPO?Perché TIPO?

Esiste un Esiste un Esiste un Esiste un mercato potenziale interessante mercato potenziale interessante mercato potenziale interessante mercato potenziale interessante 1. 1. 1. 1. 

Le imprese italiane hanno bisogno di Le imprese italiane hanno bisogno di Le imprese italiane hanno bisogno di Le imprese italiane hanno bisogno di equityequityequityequity2. 2. 2. 2. 

Attuale disponibilità di Attuale disponibilità di Attuale disponibilità di Attuale disponibilità di liquiditàliquiditàliquiditàliquidità3. 3. 3. 3. 
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Perché TIPO?Perché TIPO?Perché TIPO?Perché TIPO?

� UnUnUnUn progettoprogettoprogettoprogetto unicounicounicounico perchéperchéperchéperché::::

1.1.1.1. EsclusivamenteEsclusivamenteEsclusivamenteEsclusivamente dedicatodedicatodedicatodedicato adadadad investimentiinvestimentiinvestimentiinvestimenti inininin societàsocietàsocietàsocietà chechecheche hannohannohannohanno realmenterealmenterealmenterealmente decisodecisodecisodeciso didididi

quotarsiquotarsiquotarsiquotarsi inininin BorsaBorsaBorsaBorsa neineineinei prossimiprossimiprossimiprossimi 5555 annianniannianni;

2. TIPO sarà una publicpublicpublicpublic companycompanycompanycompany, con capitalicapitalicapitalicapitali «a«a«a«a chiamata»chiamata»chiamata»chiamata» (cioè richiesti man mano che

si materializzano operazioni di investimento) e costicosticosticosti didididi gestionegestionegestionegestione assaiassaiassaiassai limitatilimitatilimitatilimitati;

3.3.3.3. PuòPuòPuòPuò consentireconsentireconsentireconsentire –––– oveoveoveove possibilepossibilepossibilepossibile ---- aiaiaiai socisocisocisoci didididi prepreprepre----prenotareprenotareprenotareprenotare azioniazioniazioniazioni deideideidei singolisingolisingolisingoli emittentiemittentiemittentiemittenti

all’atto delle future quotazioni a valere sulla tranche family & friends;

4.4.4.4. PuòPuòPuòPuò consentireconsentireconsentireconsentire unaunaunaunawaywaywayway----outoutoutout –––– aaaa terminetermineterminetermine –––– tramitetramitetramitetramite concambiconcambiconcambiconcambi conconconcon azioniazioniazioniazioni TIPTIPTIPTIP;;;;

5.5.5.5. BeneficiaBeneficiaBeneficiaBeneficia deldeldeldel knowknowknowknow----howhowhowhow eeee deldeldeldel networknetworknetworknetwork didididi TIPTIPTIPTIP –––– TamburiTamburiTamburiTamburi InvestmentInvestmentInvestmentInvestment PartnersPartnersPartnersPartners SSSS....pppp....AAAA....

1.1.1.1.

2.2.2.2.

3.3.3.3.

4.4.4.4.

5.5.5.5.

TIP TIP TIP TIP ---- PrePrePrePre IPO S.p.A.IPO S.p.A.IPO S.p.A.IPO S.p.A.
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Categoria Categoria Categoria Categoria 

dimensionaledimensionaledimensionaledimensionale

(fatturato in milioni (fatturato in milioni (fatturato in milioni (fatturato in milioni 

di euro)di euro)di euro)di euro)

N. N. N. N. 

quotate*quotate*quotate*quotate*

% su % su % su % su 

totaletotaletotaletotale

N. non N.  non N.  non N.  non 

quotate*quotate*quotate*quotate*

% su % su % su % su 

totaletotaletotaletotale

Numero Numero Numero Numero 

totaletotaletotaletotale

% su % su % su % su 

totaletotaletotaletotale

30 - 50 14 7% 4.194 41% 4.208 40%

50 - 100 28 14% 3.217 31% 3.245 31%

100 - 200 32 16% 1.487 15% 1.519 15%

>200 132 64% 1.318 13% 1.450 14%

TotaleTotaleTotaleTotale 206206206206 100%100%100%100% 10.21610.21610.21610.216 100%100%100%100% 10.42210.42210.42210.422 100%100%100%100%

*Fonte: Bloomberg. Le società quotate considerate appartengono all'indice FTSE Mib
All Share e Ftse Micro Cap; **Fonte AIDA

Perché TIPO?Perché TIPO?Perché TIPO?Perché TIPO?

1111.... EEEESISTESISTESISTESISTE UNUNUNUN MERCATOMERCATOMERCATOMERCATO POTENZIALEPOTENZIALEPOTENZIALEPOTENZIALE INTERESSANTEINTERESSANTEINTERESSANTEINTERESSANTE

� La stima del potenziale mercato di riferimento di TIPO indica che solo in Italia esistano circa 8888....900900900900

societàsocietàsocietàsocietà nonnonnonnon quotatequotatequotatequotate appartenentiappartenentiappartenentiappartenenti alalalal settoresettoresettoresettore dell’industria,dell’industria,dell’industria,dell’industria, deideideidei serviziserviziserviziservizi eeee deldeldeldel commerciocommerciocommerciocommercio conconconcon unununun

fatturatofatturatofatturatofatturato compresocompresocompresocompreso tratratratra 30303030 eeee 200200200200 milionimilionimilionimilioni didididi euroeuroeuroeuro.

� L’interesseL’interesseL’interesseL’interesse NONNONNONNON èèèè limitatolimitatolimitatolimitato alalalal contestocontestocontestocontesto italianoitalianoitalianoitaliano.

� Campioni più ristretti sono stati individuati da programmi ad hoc quali «Progetto«Progetto«Progetto«Progetto Elite»Elite»Elite»Elite» didididi BorsaBorsaBorsaBorsa ItalianaItalianaItalianaItaliana

e, con un focus settoriale, dallo studiostudiostudiostudio annualeannualeannualeannuale PambiancoPambiancoPambiancoPambianco «Le«Le«Le«Le Quotabili»Quotabili»Quotabili»Quotabili».

� TIP,TIP,TIP,TIP, speciespeciespeciespecie didididi recente,recente,recente,recente, hahahaha conosciutoconosciutoconosciutoconosciuto moltemoltemoltemolte realtàrealtàrealtàrealtà imprenditorialiimprenditorialiimprenditorialiimprenditoriali chechecheche rispecchianorispecchianorispecchianorispecchiano iiii critericritericritericriteri

caratterizzanticaratterizzanticaratterizzanticaratterizzanti ilililil mercatomercatomercatomercato potenzialepotenzialepotenzialepotenziale deldeldeldel progettoprogettoprogettoprogetto TIPOTIPOTIPOTIPO, ma tali opportunitàopportunitàopportunitàopportunità didididi investimentoinvestimentoinvestimentoinvestimento nonnonnonnon sonosonosonosono

statestatestatestate perseguiteperseguiteperseguiteperseguite inininin quantoquantoquantoquanto sisisisi posizionavanoposizionavanoposizionavanoposizionavano ---- dimensionalmentedimensionalmentedimensionalmentedimensionalmente ---- alalalal didididi sottosottosottosotto dell’ambitodell’ambitodell’ambitodell’ambito didididi interesseinteresseinteresseinteresse

attualeattualeattualeattuale didididi TIPTIPTIPTIP.

� La tabella seguente mostra la percentuale di società quotate sul totale delle società italiane con

fatturato maggiore di 30 milioni di euro.

� NelNelNelNel mediomediomediomedio terminetermineterminetermine ilililil numeronumeronumeronumero didididi

societàsocietàsocietàsocietà interessateinteressateinteressateinteressate adadadad unununun

ingressoingressoingressoingresso inininin BorsaBorsaBorsaBorsa èèèè logicologicologicologico

chechecheche aumentiaumentiaumentiaumenti.
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Classe di Classe di Classe di Classe di 

fatturatofatturatofatturatofatturato

(milioni di euro)(milioni di euro)(milioni di euro)(milioni di euro)

% sul % sul % sul % sul 

totaletotaletotaletotale

Fatturato Fatturato Fatturato Fatturato 

mediomediomediomedio

Ebitda Ebitda Ebitda Ebitda 

mediomediomediomedio

Ebitda Ebitda Ebitda Ebitda 

marginmarginmarginmargin

% sul % sul % sul % sul 

totale del totale del totale del totale del 

campionecampionecampionecampione

150 - 200 3,5% 171.947 41.073 23,9% 3,5%

100 - 150 12,8% 119.895 23.181 19,3% 12,8%

80 - 100 8,8% 61.338 12.342 20,1% 8,8%

50 - 80 29,2% 61.338 12.342 20,1% 29,2%

30 - 50 45,7% 38.423 7.950 20,7% 45,7%

Campione totaleCampione totaleCampione totaleCampione totale 100,0%100,0%100,0%100,0% 64.81864.81864.81864.818 13.68413.68413.68413.684 21,1%21,1%21,1%21,1% 100,0%100,0%100,0%100,0%

Fonte AIDA

Perché TIPO?Perché TIPO?Perché TIPO?Perché TIPO?

� Al fine di ottenere una prima stima della dimensione del mercato potenziale è stato estratto (fonte:

AIDA) un campione di società potenzialmente interessanti per TIPO sulla base dei seguenti criteri:

� SocietàSocietàSocietàSocietà nonnonnonnon quotatequotatequotatequotate;

� FatturatoFatturatoFatturatoFatturato compresocompresocompresocompreso tratratratra 30303030 eeee 200200200200 milionimilionimilionimilioni didididi euroeuroeuroeuro (ultimo bilancio disponibile);

� EbitdaEbitdaEbitdaEbitda marginmarginmarginmargin minimominimominimominimo deldeldeldel 10101010%%%% (trasparenza(trasparenza(trasparenza(trasparenza delladelladelladella redditività)redditività)redditività)redditività);

� RapportoRapportoRapportoRapporto PFN/PFN/PFN/PFN/EbitdaEbitdaEbitdaEbitda massimomassimomassimomassimo paripariparipari aaaa 2222 voltevoltevoltevolte (equilibrio(equilibrio(equilibrio(equilibrio finanziario)finanziario)finanziario)finanziario);

� PatrimonioPatrimonioPatrimonioPatrimonio nettonettonettonetto positivopositivopositivopositivo.

� SonoSonoSonoSono statestatestatestate inininin questoquestoquestoquesto modomodomodomodo individuateindividuateindividuateindividuate circacircacircacirca 1111....400400400400 societàsocietàsocietàsocietà.

1111.... EEEESISTESISTESISTESISTE UNUNUNUN MERCATOMERCATOMERCATOMERCATO POTENZIALEPOTENZIALEPOTENZIALEPOTENZIALE INTERESSANTEINTERESSANTEINTERESSANTEINTERESSANTE
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Perché TIPO?Perché TIPO?Perché TIPO?Perché TIPO?

PPPPROGETTOROGETTOROGETTOROGETTO EEEELITELITELITELITE (B(B(B(BORSAORSAORSAORSA IIIITALIANATALIANATALIANATALIANA –––– HTTPHTTPHTTPHTTP::::////////ELITEELITEELITEELITE....BORSAITALIANABORSAITALIANABORSAITALIANABORSAITALIANA....ITITITIT/)/)/)/)

� Il campione delle società precedentemente identificate include, tra le altre, alcunealcunealcunealcune delledelledelledelle societàsocietàsocietàsocietà chechecheche

aderisconoaderisconoaderisconoaderiscono alalalal ProgettoProgettoProgettoProgetto EliteEliteEliteElite didididi BorsaBorsaBorsaBorsa ItalianaItalianaItalianaItaliana. Tale progetto è volto ad agevolareagevolareagevolareagevolare l’entratal’entratal’entratal’entrata

all’internoall’internoall’internoall’interno deldeldeldel mercatomercatomercatomercato deideideidei capitalicapitalicapitalicapitali delledelledelledelle mediemediemediemedie impreseimpreseimpreseimprese italianeitalianeitalianeitaliane; lalalala naturalenaturalenaturalenaturale evoluzioneevoluzioneevoluzioneevoluzione didididi taletaletaletale progettoprogettoprogettoprogetto

didididi supportosupportosupportosupporto allaallaallaalla crescitacrescitacrescitacrescita delledelledelledelle impreseimpreseimpreseimprese èèèè lalalala quotazionequotazionequotazionequotazione inininin BorsaBorsaBorsaBorsa. IlIlIlIl targettargettargettarget didididi societàsocietàsocietàsocietà individuateindividuateindividuateindividuate daldaldaldal

ProgettoProgettoProgettoProgetto EliteEliteEliteElite (circa(circa(circa(circa 100100100100)))) puòpuòpuòpuò essereessereessereessere esemplificativoesemplificativoesemplificativoesemplificativo deldeldeldel targettargettargettarget didididi societàsocietàsocietàsocietà interessantiinteressantiinteressantiinteressanti perperperper TIPOTIPOTIPOTIPO, i

requisiti economici da soddisfare per prendere parte al ProgettoProgettoProgettoProgetto EliteEliteEliteElite sono: (i) fatturato maggiore di 10

milioni di euro (oppure fatturato maggiore di 5 milioni di euro ma crescita YoY dell’ultimo anno maggiore

del 15%); (ii) Ebit margin maggiore del 5% e (iii) utile netto positivo. Di seguito i nomi di alcune delle

principali società che hanno aderito al Progetto Elite.

1111.... EEEESISTESISTESISTESISTE UNUNUNUN MERCATOMERCATOMERCATOMERCATO POTENZIALEPOTENZIALEPOTENZIALEPOTENZIALE INTERESSANTEINTERESSANTEINTERESSANTEINTERESSANTE
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Perché TIPO?Perché TIPO?Perché TIPO?Perché TIPO?

SSSSTUDIOTUDIOTUDIOTUDIO PPPPAMBIANCOAMBIANCOAMBIANCOAMBIANCO «L«L«L«LEEEE QQQQUOTABILIUOTABILIUOTABILIUOTABILI»»»» 2013201320132013

� Ad ulteriore conferma dell’esistenza di un significativo mercato potenziale per il Progetto TIPO,

abbiamo preso a riferimento il settore dei consumer goods / retail e del design che vede nel nostro

Paese un «hub di eccellenza» assoluto a livello mondiale. Secondo lo studio Pambianco 2013,

sarebberosarebberosarebberosarebbero 50505050 lelelele societàsocietàsocietàsocietà appartenentiappartenentiappartenentiappartenenti alalalal settoresettoresettoresettore deideideidei consumerconsumerconsumerconsumer goodsgoodsgoodsgoods //// retailretailretailretail eeee 15151515 lelelele societàsocietàsocietàsocietà deldeldeldel

compartocompartocompartocomparto deldeldeldel designdesigndesigndesign chechecheche presentanopresentanopresentanopresentano lelelele caratteristichecaratteristichecaratteristichecaratteristiche adeguateadeguateadeguateadeguate perperperper quotarsiquotarsiquotarsiquotarsi nell’arconell’arconell’arconell’arco deideideidei prossimiprossimiprossimiprossimi 3333 ––––

5555 annianniannianni. Secondo quanto stimato inoltre lalalala capitalizzazionecapitalizzazionecapitalizzazionecapitalizzazione didididi mercatomercatomercatomercato aggiuntivaaggiuntivaaggiuntivaaggiuntiva chechecheche lalalala quotazionequotazionequotazionequotazione

delledelledelledelle solesolesolesole 50505050 aziendeaziendeaziendeaziende deldeldeldel settoresettoresettoresettore consumerconsumerconsumerconsumer goodsgoodsgoodsgoods //// retailretailretailretail sarebbesarebbesarebbesarebbe paripariparipari aaaa 26262626 miliardimiliardimiliardimiliardi didididi euroeuroeuroeuro.

LLLLEEEE POTENZIALIPOTENZIALIPOTENZIALIPOTENZIALI MATRICOLEMATRICOLEMATRICOLEMATRICOLE DIDIDIDI LUSSOLUSSOLUSSOLUSSO EEEE DESIGNDESIGNDESIGNDESIGN LLLLEEEE MIGLIORIMIGLIORIMIGLIORIMIGLIORI QUOTABILIQUOTABILIQUOTABILIQUOTABILI

CCCCONSUMERONSUMERONSUMERONSUMER GOODSGOODSGOODSGOODS / / / / RETAILRETAILRETAILRETAIL DDDDESIGNESIGNESIGNESIGN

Per crescitaPer crescitaPer crescitaPer crescita
Per Per Per Per EbitdaEbitdaEbitdaEbitda
marginmarginmarginmargin

Per quota Per quota Per quota Per quota exportexportexportexport

+68% 32% 92%

+56% 31% 92%

+39% 26% 86%

+21% 34% 83%

+20% 21% 80%

+19% 20% 80%

Fonte: MF Milano Finanza, variazione percentuale 2012 vs 2011

+15,3%

+14,1%

+9,4%

+10,0%

€/000
Ebitda margin %
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2.526

238

2.535

256

Fatturato Ebitda

2011 2012

13.892

2.132

15.023

2.121

Fatturato Ebitda

2011 2012
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SocietàSocietàSocietàSocietà
Inizio Inizio Inizio Inizio 

negoziazioninegoziazioninegoziazioninegoziazioni

Controvalore Controvalore Controvalore Controvalore 

offerta globaleofferta globaleofferta globaleofferta globale

(EUR mln)(EUR mln)(EUR mln)(EUR mln)

Performance Performance Performance Performance 

da IPO al da IPO al da IPO al da IPO al 

30.12.201330.12.201330.12.201330.12.2013

Neurosoft 8-mag-09 7,6 -40%

Ikf 8-mag-09 8,0 -86%

Tbs group 23-dic-09 6,3 -59%

Totale 2009Totale 2009Totale 2009Totale 2009 21,921,921,921,9

Poligrafici Printing 16-mar-10 5,0 -63%

PMS 16-mar-10 1,5 32%

Fintel Energia Group 23-mar-10 5,6 8%

Methorios Capital 14-lug-10 7,9 -41%

Vita Società Editoriale 22-ott-10 2,5 -80%

First Capital 22-dic-10 14,4 -17%

Totale 2010Totale 2010Totale 2010Totale 2010 36,936,936,936,9

Hi real 19-gen-11 3,0 -92%

Ambromobiliare 23-dic-11 1,5 -3%

Totale 2011Totale 2011Totale 2011Totale 2011 4,54,54,54,5

Frendy Energy 22-giu-12 2,7 136%

Primi sui Motori 26-lug-12 3,5 -10%

Compagnia della Ruota 30-lug-12 3,5 -20%

Totale 2012Totale 2012Totale 2012Totale 2012 9,79,79,79,7

Mc Link 22-feb-13 2,8 -19%

Mondo TV France 25-mar-13 3,0 -52%

Enertronica 15-mar-13 0,9 54%

Sacom 24-apr-13 15,0 -33%

Italia Independent 28-giu-13 13,7 30%

Te Wind 11-ott-13 3,7 -14%

Industrial Stars of Italy 22-lug-13 50,1 -3%

Digital Magics 31-lug-13 4,6 -1%

Safe Bag 12-set-13 3,5 5%

Ki Group 18-nov-13 5,0 -13%

Leone film Group 16-dic-13 17,0 n.a.

Net Insurance 19-dic-13 16,1 n.a.

Innovatec 20-dic-13 5,3 n.a.

WM Capital 23-dic-13 2,4 n.a.

Green Italy 1 27-dic-13 50,0 n.a.

Totale 2013Totale 2013Totale 2013Totale 2013 193,1193,1193,1193,1

Totale 2009 -  2013Totale 2009 -  2013Totale 2009 -  2013Totale 2009 -  2013 266,1266,1266,1266,1

Perché TIPO?Perché TIPO?Perché TIPO?Perché TIPO?

� La recente crescitacrescitacrescitacrescita deldeldeldel numeronumeronumeronumero didididi societàsocietàsocietàsocietà quotatequotatequotatequotate

sulsulsulsul mercatomercatomercatomercato AIMAIMAIMAIM e ancora di più il controvalorecontrovalorecontrovalorecontrovalore

globaleglobaleglobaleglobale raccoltoraccoltoraccoltoraccolto nelnelnelnel 2013201320132013 (più di 190 milioni di euro)

testimonia che (i) l’AIM si è rivelato capacecapacecapacecapace didididi attrarreattrarreattrarreattrarre

unununun numeronumeronumeronumero sempresempresempresempre crescentecrescentecrescentecrescente didididi «matricole»«matricole»«matricole»«matricole» (anche

semplicemente come «primo passo» verso un futuro

passaggio al mercato principale di Borsa); (ii) eeeesistesistesistesiste

unununun crescentecrescentecrescentecrescente interesseinteresseinteresseinteresse, da parte di investitori anche

istituzionali, versoversoversoverso lelelele mediemediemediemedie impreseimpreseimpreseimprese italianeitalianeitalianeitaliane; (iii) forse

lalalala formulaformulaformulaformula AIMAIMAIMAIM èèèè riuscitariuscitariuscitariuscita aaaa trovaretrovaretrovaretrovare quelloquelloquelloquello spaziospaziospaziospazio che

in passato era stato ricercato tramite il cosiddetto

«Nuovo Mercato», poi il segmento «Expandi» ed altri.

1111.... EEEESISTESISTESISTESISTE UNUNUNUN MERCATOMERCATOMERCATOMERCATO POTENZIALEPOTENZIALEPOTENZIALEPOTENZIALE INTERESSANTEINTERESSANTEINTERESSANTEINTERESSANTE

NNNN....BBBB....: Già nel mese di gennaio 2014 sono state effettuate nr. 2 IPO
sull’aim:
1. Gruppo Green Power (controvalore globale di offerta pari a 18,2

milioni di euro ed inizio delle negoziazioni il 22.01.2014);
2. Sunshine Capital Investments (controvalore globale di offerta pari

a 3,2 milioni di euro ed inizio delle negoziazioni il 24.01.2014).
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Perché TIPO?Perché TIPO?Perché TIPO?Perché TIPO?

� InInInIn alcunialcunialcunialcuni PaesiPaesiPaesiPaesi europeieuropeieuropeieuropei ilililil mercatomercatomercatomercato delladelladelladella raccoltaraccoltaraccoltaraccolta didididi capitalicapitalicapitalicapitali per le medie imprese èèèè giàgiàgiàgià attivoattivoattivoattivo dadadada tempotempotempotempo eeee –––– inininin

alcunialcunialcunialcuni casicasicasicasi –––– particolarmenteparticolarmenteparticolarmenteparticolarmente floridofloridofloridoflorido.

34 società in 4 anni34 società in 4 anni34 società in 4 anni34 società in 4 anni (*)
(anni non particolarmente attractive)

NNNNUMEROUMEROUMEROUMERO DIDIDIDI SOCIETÀSOCIETÀSOCIETÀSOCIETÀ NELNELNELNEL SEGMENTOSEGMENTOSEGMENTOSEGMENTO AIM AIM AIM AIM DIDIDIDI BBBBORSAORSAORSAORSA IIIITALIANATALIANATALIANATALIANA DALDALDALDAL 2009200920092009

1111.... EEEESISTESISTESISTESISTE UNUNUNUN MERCATOMERCATOMERCATOMERCATO POTENZIALEPOTENZIALEPOTENZIALEPOTENZIALE INTERESSANTEINTERESSANTEINTERESSANTEINTERESSANTE

Fonte: Borsa Italiana
(*) Incluse le società che sono passate dal MAC all’AIM. 

4

10

14

18

36
38

2009 2010 2011 2012 2013 gen-14



1327 gennaio 201427 gennaio 201427 gennaio 201427 gennaio 2014.    T    .    I    .    P    .    O .    T    .    I    .    P    .    O .    T    .    I    .    P    .    O .    T    .    I    .    P    .    O ....
TIP TIP TIP TIP ---- PRE IPO S.P.A.PRE IPO S.P.A.PRE IPO S.P.A.PRE IPO S.P.A.

Perché TIPO?Perché TIPO?Perché TIPO?Perché TIPO?

� Pertanto l’IPO sembra rappresentare l’unical’unical’unical’unica realerealerealereale alternativaalternativaalternativaalternativa perperperper reperirereperirereperirereperire risorserisorserisorserisorse finanziariefinanziariefinanziariefinanziarie

necessarienecessarienecessarienecessarie adadadad attuareattuareattuareattuare unununun serioserioserioserio percorsopercorsopercorsopercorso didididi crescitacrescitacrescitacrescita nelnelnelnel mediomediomediomedio terminetermineterminetermine senzasenzasenzasenza suscitaresuscitaresuscitaresuscitare stravolgimentistravolgimentistravolgimentistravolgimenti

nell’assettonell’assettonell’assettonell’assetto proprietarioproprietarioproprietarioproprietario delledelledelledelle aziendeaziendeaziendeaziende eeee senzasenzasenzasenza farefarefarefare ricorsoricorsoricorsoricorso alalalal debitodebitodebitodebito (costo dei minibond).

� ApprodareApprodareApprodareApprodare inininin quotazionequotazionequotazionequotazione conconconcon unununun investitoreinvestitoreinvestitoreinvestitore giàgiàgiàgià nelnelnelnel capitalecapitalecapitalecapitale renderenderenderende lalalala quotazionequotazionequotazionequotazione piùpiùpiùpiù semplicesemplicesemplicesemplice eeee veloceveloceveloceveloce in

quanto:

� Conferma l’«aperturaaperturaaperturaapertura mentale»mentale»mentale»mentale» deideideidei socisocisocisoci didididi controllocontrollocontrollocontrollo;

� ContribuisceContribuisceContribuisceContribuisce aaaa miglioraremiglioraremiglioraremigliorare lalalala culturaculturaculturacultura aziendaleaziendaleaziendaleaziendale;

� AgevolaAgevolaAgevolaAgevola iiii programmiprogrammiprogrammiprogrammi didididi investimentoinvestimentoinvestimentoinvestimento eeee didididi crescitacrescitacrescitacrescita.

NNNNELLELLELLELL’’’’ATTUALEATTUALEATTUALEATTUALE CONTESTOCONTESTOCONTESTOCONTESTO ECONOMICOECONOMICOECONOMICOECONOMICO –––– FINANZIARIOFINANZIARIOFINANZIARIOFINANZIARIO LLLL’IPO’IPO’IPO’IPO RIESCERIESCERIESCERIESCE PERTANTOPERTANTOPERTANTOPERTANTO AAAA

CONIUGARECONIUGARECONIUGARECONIUGARE ININININ MODOMODOMODOMODO VIRTUOSOVIRTUOSOVIRTUOSOVIRTUOSO LELELELE ESIGENZEESIGENZEESIGENZEESIGENZE DIDIDIDI IMPRESEIMPRESEIMPRESEIMPRESE INTERESSATEINTERESSATEINTERESSATEINTERESSATE AAAA

SVILUPPARESVILUPPARESVILUPPARESVILUPPARE LELELELE PROPRIEPROPRIEPROPRIEPROPRIE ATTIVITÀATTIVITÀATTIVITÀATTIVITÀ EEEE DIDIDIDI INVESTITORIINVESTITORIINVESTITORIINVESTITORI INTERESSATIINTERESSATIINTERESSATIINTERESSATI AAAA SIMILISIMILISIMILISIMILI PROGETTIPROGETTIPROGETTIPROGETTI....

1111.... EEEESISTESISTESISTESISTE UNUNUNUN MERCATOMERCATOMERCATOMERCATO POTENZIALEPOTENZIALEPOTENZIALEPOTENZIALE INTERESSANTEINTERESSANTEINTERESSANTEINTERESSANTE
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27% 25% 23%

5%

15%
24% 28%

44%

36%
29% 28%

18%

18%
11%

17%

22%

4%
10%

4%
12%

Italia Francia Germania Regno Unito

Debiti commerciali Equity Prestiti a MLT Prestiti a BT Titoli di debito

Perché TIPO?Perché TIPO?Perché TIPO?Perché TIPO?

� Il grafico seguente pone a confronto la strutturastrutturastrutturastruttura delledelledelledelle fontifontifontifonti didididi finanziamentofinanziamentofinanziamentofinanziamento delledelledelledelle impreseimpreseimpreseimprese inininin Italia,Italia,Italia,Italia,

Francia,Francia,Francia,Francia, GermaniaGermaniaGermaniaGermania eeee UKUKUKUK (suddivisa tra debiti commerciali, equity, finanziamenti a medio - lungo termine,

finanziamenti a breve termine ed altri titoli di debito).

2222.... LLLLEEEE IMPRESEIMPRESEIMPRESEIMPRESE ITALIANEITALIANEITALIANEITALIANE HANNOHANNOHANNOHANNO BISOGNOBISOGNOBISOGNOBISOGNO DIDIDIDI EQUITYEQUITYEQUITYEQUITY

SSSSTRUTTURATRUTTURATRUTTURATRUTTURA FINANZIARIAFINANZIARIAFINANZIARIAFINANZIARIA DELLEDELLEDELLEDELLE IMPRESEIMPRESEIMPRESEIMPRESE ((((DATIDATIDATIDATI 2011)2011)2011)2011)

1)1)1)1) SSSSTRUTTURATRUTTURATRUTTURATRUTTURA BASATABASATABASATABASATA

SULLESULLESULLESULLE BANCHEBANCHEBANCHEBANCHE.

2)2)2)2) CCCCOMPONENTEOMPONENTEOMPONENTEOMPONENTE EQUITYEQUITYEQUITYEQUITY

SOLOSOLOSOLOSOLO ALALALAL 15151515%%%%.

3)3)3)3) AAAASSOLUTASSOLUTASSOLUTASSOLUTA NECESSITÀNECESSITÀNECESSITÀNECESSITÀ DIDIDIDI

COLMARECOLMARECOLMARECOLMARE ILILILIL GAPGAPGAPGAP.

OOOOGGETTIVAGGETTIVAGGETTIVAGGETTIVA NECESSITÀNECESSITÀNECESSITÀNECESSITÀ DIDIDIDI

RICAPITALIZZAZIONERICAPITALIZZAZIONERICAPITALIZZAZIONERICAPITALIZZAZIONE ((((ININININ ANYANYANYANY

CASECASECASECASE))))

Fonte: Ministero dello Sviluppo Economico (03.12.2013)
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Perché TIPO?Perché TIPO?Perché TIPO?Perché TIPO?

3333.... AAAATTUALETTUALETTUALETTUALE DISPONIBILITÀDISPONIBILITÀDISPONIBILITÀDISPONIBILITÀ DIDIDIDI LIQUIDITÀLIQUIDITÀLIQUIDITÀLIQUIDITÀ

� Il grafico seguente mostra l’evoluzione dei volumivolumivolumivolumi eeee deldeldeldel controvalorecontrovalorecontrovalorecontrovalore totalitotalitotalitotali scambiatiscambiatiscambiatiscambiati susususu tuttituttituttitutti iiii mercatimercatimercatimercati

azionariazionariazionariazionari didididi BorsaBorsaBorsaBorsa ItalianaItalianaItalianaItaliana cumulati nel corso del periodo gennaio – dicembre 2012, gennaio – ottobre

2013, gennaio – novembre 2013 e gennaio – dicembre 2013.

VVVVOLUMIOLUMIOLUMIOLUMI EEEE CONTROVALORICONTROVALORICONTROVALORICONTROVALORI TOTALITOTALITOTALITOTALI SCAMBIATISCAMBIATISCAMBIATISCAMBIATI CUMULATICUMULATICUMULATICUMULATI

Fonte: Borsa Italiana
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Perché TIPO?Perché TIPO?Perché TIPO?Perché TIPO?

� Il grafico seguente mostra l’andamento dadadada gennaiogennaiogennaiogennaio 2012201220122012 eeee gennaiogennaiogennaiogennaio 2013201320132013 sinosinosinosino alalalal 30303030 dicembredicembredicembredicembre 2013201320132013 deglideglideglidegli

indiciindiciindiciindici FtseFtseFtseFtse ItaliaItaliaItaliaItalia SmallSmallSmallSmall Cap,Cap,Cap,Cap, FtseFtseFtseFtse ItaliaItaliaItaliaItalia MicroMicroMicroMicro CapCapCapCap eeee deldeldeldel FtseFtseFtseFtse MibMibMibMib.

AAAANDAMENTONDAMENTONDAMENTONDAMENTO DELDELDELDEL FTSE MFTSE MFTSE MFTSE MIBIBIBIB VSVSVSVS FTSE IFTSE IFTSE IFTSE ITALIATALIATALIATALIA SSSSMALLMALLMALLMALLCCCCAPAPAPAP VSVSVSVS FTSE IFTSE IFTSE IFTSE ITALIATALIATALIATALIAMMMMICROICROICROICROCCCCAPAPAPAP

(1.1.2012 (1.1.2012 (1.1.2012 (1.1.2012 –––– 30.12.2013 E 1.1.2013 30.12.2013 E 1.1.2013 30.12.2013 E 1.1.2013 30.12.2013 E 1.1.2013 –––– 30.12.2013)30.12.2013)30.12.2013)30.12.2013)

+12,3%+12,3%+12,3%+12,3%

+20,2%+20,2%+20,2%+20,2%

+35,4%+35,4%+35,4%+35,4%

Fonte: Bloomberg al 30 dicembre 2013

+17,8%+17,8%+17,8%+17,8%

+11,3%+11,3%+11,3%+11,3%

+22,7%+22,7%+22,7%+22,7%

3333.... AAAATTUALETTUALETTUALETTUALE DISPONIBILITÀDISPONIBILITÀDISPONIBILITÀDISPONIBILITÀ DIDIDIDI LIQUIDITÀLIQUIDITÀLIQUIDITÀLIQUIDITÀ

14.000

15.000

16.000

17.000

18.000

19.000

20.000

21.000

22.000

23.000

12.000

13.000

14.000

15.000

16.000

17.000

18.000

19.000

20.000

Ftse Mib Ftse Italia Small Cap

Ftse Italia Micro Cap



1727 gennaio 201427 gennaio 201427 gennaio 201427 gennaio 2014.    T    .    I    .    P    .    O .    T    .    I    .    P    .    O .    T    .    I    .    P    .    O .    T    .    I    .    P    .    O ....
TIP TIP TIP TIP ---- PRE IPO S.P.A.PRE IPO S.P.A.PRE IPO S.P.A.PRE IPO S.P.A.

Perché TIPO?Perché TIPO?Perché TIPO?Perché TIPO?

� I dati del Ministero del Tesoro statunitense mostrano che ancheancheancheanche nelnelnelnel mesemesemesemese didididi ottobreottobreottobreottobre èèèè fortementefortementefortementefortemente

cresciutocresciutocresciutocresciuto l’acquistol’acquistol’acquistol’acquisto didididi azioniazioniazioniazioni europeeeuropeeeuropeeeuropee dadadada parteparteparteparte didididi investitoriinvestitoriinvestitoriinvestitori USAUSAUSAUSA....

� IlIlIlIl mesemesemesemese didididi ottobreottobreottobreottobre sisisisi èèèè conclusoconclusoconclusoconcluso conconconcon acquistiacquistiacquistiacquisti perperperper circacircacircacirca 9999,,,,6666 miliardimiliardimiliardimiliardi didididi dollaridollaridollaridollari. NegliNegliNegliNegli ultimiultimiultimiultimi 12121212 mesimesimesimesi

(novembre 2012 – ottobre 2013) gligligligli acquistiacquistiacquistiacquisti didididi azioniazioniazioniazioni europeeeuropeeeuropeeeuropee sonosonosonosono statistatistatistati didididi circacircacircacirca 96969696 miliardimiliardimiliardimiliardi didididi dollaridollaridollaridollari,

dato molto simile a quanto registrato nel 2007 prima della crisi finanziaria [fonte: Goldman Sachs].

AAAACQUISTICQUISTICQUISTICQUISTI DIDIDIDI AZIONIAZIONIAZIONIAZIONI EUROPEEEUROPEEEUROPEEEUROPEE DADADADA PARTEPARTEPARTEPARTE DIDIDIDI INVESTITORIINVESTITORIINVESTITORIINVESTITORI USA (2002 USA (2002 USA (2002 USA (2002 –––– 2013)2013)2013)2013)

Anni
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OttobreOttobreOttobreOttobre 2013201320132013:::: totaletotaletotaletotale
acquistiacquistiacquistiacquisti didididi azioniazioniazioniazioni
europeeeuropeeeuropeeeuropee dadadada investitoriinvestitoriinvestitoriinvestitori
USAUSAUSAUSA paripariparipari aaaa 9999,,,,6666 miliardimiliardimiliardimiliardi didididi
dollaridollaridollaridollari....
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AAAANDAMENTONDAMENTONDAMENTONDAMENTO DELDELDELDEL RISKRISKRISKRISK PREMIUMPREMIUMPREMIUMPREMIUMAAAANDAMENTONDAMENTONDAMENTONDAMENTO DELLADELLADELLADELLA VOLATILITÀVOLATILITÀVOLATILITÀVOLATILITÀ

� I driverdriverdriverdriver di questo afflusso di capitali sui

mercati azionari europei sono principalmente

individuabili (fonte Goldman Sachs) nella

maggioremaggioremaggioremaggiore fiduciafiduciafiduciafiducia deglideglideglidegli investitoriinvestitoriinvestitoriinvestitori nellanellanellanella

crescitacrescitacrescitacrescita dell’Europadell’Europadell’Europadell’Europa (in termini di fondamentali

economici delle società), nella minoreminoreminoreminore

volatilitàvolatilitàvolatilitàvolatilità registrataregistrataregistrataregistrata daidaidaidai mercatimercatimercatimercati azionariazionariazionariazionari

europeieuropeieuropeieuropei e nel minorminorminorminor rischiorischiorischiorischio percepitopercepitopercepitopercepito neineineinei

confronticonfronticonfronticonfronti dell’Europadell’Europadell’Europadell’Europa.
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AnniAnni

AAAASPETTATIVESPETTATIVESPETTATIVESPETTATIVE DIDIDIDI CRESCITACRESCITACRESCITACRESCITA DEGLIDEGLIDEGLIDEGLI UTILIUTILIUTILIUTILI ININININ EEEEUROPAUROPAUROPAUROPA

Anni
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«IlIlIlIl potenzialepotenzialepotenzialepotenziale didididi crescitacrescitacrescitacrescita
associatoassociatoassociatoassociato aiaiaiai listinilistinilistinilistini europeieuropeieuropeieuropei
risultarisultarisultarisulta oltremodooltremodooltremodooltremodo
interessanteinteressanteinteressanteinteressante se confrontato
ad esempio a quello di altri
mercati: mentre ad esempio gli
USA sono sui massimi l’MSCI
Europe dovrebbe crescere
ancora del 30% circa per
raggiungere i massimi storici.
Questo potenziale diventa
particolarmente
interessante si ci si focalizza
in particolare sull’EurozonaEurozonaEurozonaEurozona.
Infatti in questo caso
l’apprezzamentoapprezzamentoapprezzamentoapprezzamento necessarionecessarionecessarionecessario
perperperper tornaretornaretornaretornare suisuisuisui massimimassimimassimimassimi
diventadiventadiventadiventa deldeldeldel 60606060%%%%, quindi quasi
il doppio.»

Bloomberg, MSCI Europe dal 
04/09/2000 al 19/09/2013

«UnUnUnUn flussoflussoflussoflusso didididi capitalicapitalicapitalicapitali cosìcosìcosìcosì ampioampioampioampio chechecheche nonnonnonnon sisisisi vedevavedevavedevavedeva daldaldaldal 1977197719771977.
Nei primi sei mesi dell'anno, i grandi investitori americani come i fondi pensione o altri istituzionali, hanno
scommesso alla grande sulla capacità dell'Europa di riprendersi dalla recessione, puntando quindi su
un rafforzamento dei titoli azionari del VecchioContinente.»

La Repubblica, 9 Settembre 2013

Perché TIPO?Perché TIPO?Perché TIPO?Perché TIPO?

«…dai grandi gruppi Usa sonosonosonosono
piovutipiovutipiovutipiovuti 65656565 miliardimiliardimiliardimiliardi didididi dollaridollaridollaridollari inininin
azioniazioniazioniazioni targatetargatetargatetargate UeUeUeUe, il picco
registrato negli ultimi 36
anni»

The Financial Times

«il punto più basso della
congiuntura è stato toccato,
i titoli di stato italiani sono
stati a lungo sottovalutati,
questoquestoquestoquesto èèèè ilililil momentomomentomomentomomento delladelladelladella
ripresaripresaripresaripresa chechecheche saràsaràsaràsarà tratratratra lelelele piùpiùpiùpiù
fortifortifortiforti inininin Europa,Europa,Europa,Europa, addiritturaaddiritturaaddiritturaaddirittura
paragonabileparagonabileparagonabileparagonabile alloalloalloallo svilupposvilupposvilupposviluppo
deideideidei BRICBRICBRICBRIC»

Jim O’Neill, economista e capo
della ricerca per Goldman
Sachs

«GliGliGliGli ultimiultimiultimiultimi collocamenticollocamenticollocamenticollocamenti
azionariazionariazionariazionari dadadada noinoinoinoi curaticuraticuraticurati hannohannohannohanno
registratoregistratoregistratoregistrato sottoscrizionisottoscrizionisottoscrizionisottoscrizioni
mediamentemediamentemediamentemediamente didididi tre/quattrotre/quattrotre/quattrotre/quattro
voltevoltevoltevolte superiorisuperiorisuperiorisuperiori allaallaallaalla domandadomandadomandadomanda,
con un’incidenza della
domanda estera compresa tra
il 60 e il 70% […] Quelli che in
gergo tecnico si chiamano
field-trip, vale a dire gli
incontri tra gli operatori
stranieri e le aziende italiane
nei primi dieci mesi risultano in
crescita del 55% rispetto
allo stesso periodo dello
scorso anno. E pensare che
nel biennio 2010-2011 erano
una rarità»

Francesco Perilli, 
AD di Equita SIM
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� AttualmenteAttualmenteAttualmenteAttualmente ilililil mercatomercatomercatomercato azionarioazionarioazionarioazionario delledelledelledelle societàsocietàsocietàsocietà mediemediemediemedie puòpuòpuòpuò permetterepermetterepermetterepermettere didididi farfarfarfar ottenereottenereottenereottenere interessantiinteressantiinteressantiinteressanti

eeeextrarendimentixtrarendimentixtrarendimentixtrarendimenti rispettorispettorispettorispetto alalalal mercatomercatomercatomercato delledelledelledelle largelargelargelarge corporatecorporatecorporatecorporate....

� ÈÈÈÈ evidenteevidenteevidenteevidente chechecheche stannostannostannostanno arrivandoarrivandoarrivandoarrivando ingentiingentiingentiingenti capitalicapitalicapitalicapitali provenientiprovenientiprovenientiprovenienti dadadada Usa,Usa,Usa,Usa, MediorienteMediorienteMediorienteMedioriente edededed AsiaAsiaAsiaAsia.

� L’interesseL’interesseL’interesseL’interesse didididi talitalitalitali investitoriinvestitoriinvestitoriinvestitori finorafinorafinorafinora hahahaha peròperòperòperò riguardatoriguardatoriguardatoriguardato piùpiùpiùpiù lelelele largelargelargelarge corporatecorporatecorporatecorporate.

� DADADADA COSACOSACOSACOSADERIVADERIVADERIVADERIVA L’INTERESSEL’INTERESSEL’INTERESSEL’INTERESSEDEGLIDEGLIDEGLIDEGLI INVESTITORIINVESTITORIINVESTITORIINVESTITORI STRANIERISTRANIERISTRANIERISTRANIERI NEINEINEINEI CONFRONTICONFRONTICONFRONTICONFRONTI DELL’ITALIADELL’ITALIADELL’ITALIADELL’ITALIA::::

� LeLeLeLe impreseimpreseimpreseimprese italianeitalianeitalianeitaliane rappresentanorappresentanorappresentanorappresentano delledelledelledelle «eccellenze»«eccellenze»«eccellenze»«eccellenze» in diversi settori: meccanica ed

elettromeccanica, moda, lusso, ingegneria, alimentare sono solo alcuni esempi;

� Molte delle imprese italiane sono tipicamente caratterizzate da una forteforteforteforte vocazionevocazionevocazionevocazione all’all’all’all’exportexportexportexport;

� EsistonoEsistonoEsistonoEsistono moltissimemoltissimemoltissimemoltissime «eccellenze»«eccellenze»«eccellenze»«eccellenze» nonostantenonostantenonostantenonostante lelelele oggettiveoggettiveoggettiveoggettive criticitàcriticitàcriticitàcriticità deldeldeldel nostronostronostronostro PaesePaesePaesePaese;

� Molte di tali aziende hannohannohannohanno dimostratodimostratodimostratodimostrato didididi essereessereessereessere capacicapacicapacicapaci didididi esprimereesprimereesprimereesprimere ampiampiampiampi potenzialipotenzialipotenzialipotenziali eeee significativisignificativisignificativisignificativi

upsideupsideupsideupside,,,, speciespeciespeciespecie sesesese dotatedotatedotatedotate didididi adeguateadeguateadeguateadeguate risorserisorserisorserisorse finanziariefinanziariefinanziariefinanziarie eeee managerialimanagerialimanagerialimanageriali....
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� IlIlIlIl progettoprogettoprogettoprogetto TIPOTIPOTIPOTIPO aaaa nostronostronostronostro avvisoavvisoavvisoavviso puòpuòpuòpuò coinciderecoinciderecoinciderecoincidere conconconcon l’iniziol’iniziol’iniziol’inizio

didididi unaunaunauna nuovanuovanuovanuova fasefasefasefase didididi crescitacrescitacrescitacrescita delledelledelledelle IPOIPOIPOIPO che – dopo aver

registrato i minimi storici in termini di numero e

controvalore nel periodo compreso tra il 2009 ed il 2012 –

nel 2013 hanno registrato una ripresa (n. 18 operazioni),

confermata nel mese di gennaio 2014 con già 2 IPO sull’AIM.

Fonte: Borsa Italiana

«Delle 15 – 20 IPO potenziali per il
2014 sul listino di Piazza Affari,
almeno 4 o 5 potrebbero riguardare
marchi della moda, del lusso e del
design.»

Luca Peyrano, responsabile 
Continental Europe primary markets di 

Borsa Italiana

� L’attualeattualeattualeattuale effervescenzaeffervescenzaeffervescenzaeffervescenza deldeldeldel mercatomercatomercatomercato primarioprimarioprimarioprimario (ulteriormente amplificata dell’effetto della quotazione

Moncler) dovrebbe portare ulteriore propensione all’apertura del capitale.

NNNNUMEROUMEROUMEROUMERO EEEE VALOREVALOREVALOREVALORE DELLEDELLEDELLEDELLE IPO IPO IPO IPO ININININ IIIITALIATALIATALIATALIA (2002 (2002 (2002 (2002 ---- 2013)2013)2013)2013)
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� TIPOTIPOTIPOTIPO PUÒPUÒPUÒPUÒ RAPPRESENTARERAPPRESENTARERAPPRESENTARERAPPRESENTARE UNUNUNUN’’’’INTERESSANTEINTERESSANTEINTERESSANTEINTERESSANTE FORMAFORMAFORMAFORMA DIDIDIDI INVESTIMENTOINVESTIMENTOINVESTIMENTOINVESTIMENTO PERPERPERPER UNUNUNUN INVESTITOREINVESTITOREINVESTITOREINVESTITORE INTERESSATOINTERESSATOINTERESSATOINTERESSATO AAAA ««««TROVARETROVARETROVARETROVARE

VALOREVALOREVALOREVALORE»»»» ATTRAVERSOATTRAVERSOATTRAVERSOATTRAVERSO INVESTIMENTIINVESTIMENTIINVESTIMENTIINVESTIMENTI ININININ SOCIETÀSOCIETÀSOCIETÀSOCIETÀ MEDIEMEDIEMEDIEMEDIE ECCELLENTIECCELLENTIECCELLENTIECCELLENTI ININININ QUANTOQUANTOQUANTOQUANTO:

I.I.I.I. NNNNASCEASCEASCEASCE DADADADA TIPTIPTIPTIP:

� CCCCHEHEHEHE DADADADA OLTREOLTREOLTREOLTRE 20202020 ANNIANNIANNIANNI OPERAOPERAOPERAOPERA NELL’AREA DELL’ADVISORYADVISORYADVISORYADVISORY FINANZIARIOFINANZIARIOFINANZIARIOFINANZIARIO, NELL’EQUITYEQUITYEQUITYEQUITY PERPERPERPER LOLOLOLO SVILUPPOSVILUPPOSVILUPPOSVILUPPO E

NELLE PARTNERSHIPPARTNERSHIPPARTNERSHIPPARTNERSHIP FINANZIARIEFINANZIARIEFINANZIARIEFINANZIARIE DIDIDIDI MEDIOMEDIOMEDIOMEDIO LUNGOLUNGOLUNGOLUNGO TERMINETERMINETERMINETERMINE;

� CHE HA DATO VITA AL PIÙPIÙPIÙPIÙ ESTESOESTESOESTESOESTESO NETWORKNETWORKNETWORKNETWORK ITALIANOITALIANOITALIANOITALIANO DIDIDIDI FAMIGLIEFAMIGLIEFAMIGLIEFAMIGLIE IMPRENDITORIALIIMPRENDITORIALIIMPRENDITORIALIIMPRENDITORIALI ITALIANEITALIANEITALIANEITALIANE;

� CCCCHEHEHEHE DALDALDALDAL 2010201020102010 HAHAHAHA INVESTITOINVESTITOINVESTITOINVESTITO CIRCACIRCACIRCACIRCA 500500500500 MILIONIMILIONIMILIONIMILIONI DIDIDIDI EUROEUROEUROEURO ((((EEEE NEGLINEGLINEGLINEGLI ULTIMIULTIMIULTIMIULTIMI 10101010 ANNIANNIANNIANNI CIRCACIRCACIRCACIRCA 1111,,,,5555 MILIARDIMILIARDIMILIARDIMILIARDI DIDIDIDI

EUROEUROEUROEURO)))) TRATRATRATRA RISORSERISORSERISORSERISORSE PROPRIEPROPRIEPROPRIEPROPRIE EEEE DEIDEIDEIDEI CLUBCLUBCLUBCLUB DEALDEALDEALDEAL E PERTANTO HA DIMOSTRATO IN MOLTI CASI DI SAPER CHIUDERECHIUDERECHIUDERECHIUDERE

CONCONCONCON PROFITTOPROFITTOPROFITTOPROFITTO ILILILIL CIRCUITOCIRCUITOCIRCUITOCIRCUITO FINANZIARIOFINANZIARIOFINANZIARIOFINANZIARIO ««««FAMIGLIEFAMIGLIEFAMIGLIEFAMIGLIE –––– RISPARMIORISPARMIORISPARMIORISPARMIO –––– IMPRESEIMPRESEIMPRESEIMPRESE»»»»;

� CHE HA DA SEMPRE UNA FORTE «CULTURACULTURACULTURACULTURA DELLDELLDELLDELL’’’’EQUITYEQUITYEQUITYEQUITY»»»» FINALIZZATAFINALIZZATAFINALIZZATAFINALIZZATA ALALALAL MIGLIORMIGLIORMIGLIORMIGLIOR UTILIZZOUTILIZZOUTILIZZOUTILIZZO DELLADELLADELLADELLA FINANZAFINANZAFINANZAFINANZA

PERPERPERPER LALALALA CRESCITACRESCITACRESCITACRESCITA E LO SVILUPPOSVILUPPOSVILUPPOSVILUPPO: ATTENZIONE ALL’M&A, AGLI INVESTIMENTI, ALLA RICERCA E SVILUPPO, ALLA

DIVERSIFICAZIONE GEOGRAFICA;

� CHE HA UNO STAFFSTAFFSTAFFSTAFF DIDIDIDI COMPETENZECOMPETENZECOMPETENZECOMPETENZE NONNONNONNON COMUNICOMUNICOMUNICOMUNI NEL SETTORE ED È IN GRADO DI PROMETTERE RISPOSTE ED

ASSUMERE IMPEGNI MOLTO RAPIDAMENTE SENZA PERTANTO LUNGAGGINI DI DUE DILIGENCE ED INTERVENTI DI

COMITATI O COINVOLGIMENTI DI CONSULENTI TERZI;

� CHE POTRÀPOTRÀPOTRÀPOTRÀ CONSENTIRECONSENTIRECONSENTIRECONSENTIRE UNAUNAUNAUNA MODALITÀMODALITÀMODALITÀMODALITÀ DIDIDIDI EXITEXITEXITEXIT, SEPPURE A TERMINE, DELL’INVESTIMENTO IN TIPO;

� CHE DA ANNI PROPONE MODELLIMODELLIMODELLIMODELLI INNOVATIVIINNOVATIVIINNOVATIVIINNOVATIVI DIDIDIDI FINANZAFINANZAFINANZAFINANZA –––– SANASANASANASANA –––– PERPERPERPER LLLL’’’’IMPRESAIMPRESAIMPRESAIMPRESA....

SSSSINTESIINTESIINTESIINTESI
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RISPETTO AD ALTRI VEICOLI DI INVESTIMENTO OFFRE:

� UNA DIVERSIFICAZIONEDIVERSIFICAZIONEDIVERSIFICAZIONEDIVERSIFICAZIONE SETTORIALESETTORIALESETTORIALESETTORIALE EDEDEDED AZIENDALEAZIENDALEAZIENDALEAZIENDALE (VS SPAC) EDEDEDED UNUNUNUN TEAMTEAMTEAMTEAM

DEDICATODEDICATODEDICATODEDICATO EEEE COMPETENTECOMPETENTECOMPETENTECOMPETENTE;

� UN IMMEDIATOIMMEDIATOIMMEDIATOIMMEDIATO ««««EFFETTOEFFETTOEFFETTOEFFETTO VALOREVALOREVALOREVALORE»»»» (VS MINIBOND) SULLESULLESULLESULLE SOCIETÀSOCIETÀSOCIETÀSOCIETÀ ININININ CUICUICUICUI

INVESTIRÀINVESTIRÀINVESTIRÀINVESTIRÀ;

� UN LEGAMELEGAMELEGAMELEGAME DIRETTODIRETTODIRETTODIRETTO EDEDEDED UNUNUNUN INTERESSEINTERESSEINTERESSEINTERESSE CONVERGENTECONVERGENTECONVERGENTECONVERGENTE TRATRATRATRA INVESTITOREINVESTITOREINVESTITOREINVESTITORE EEEE

SINGOLESINGOLESINGOLESINGOLE SOCIETÀSOCIETÀSOCIETÀSOCIETÀ PARTECIPATEPARTECIPATEPARTECIPATEPARTECIPATE PERPERPERPER CONCORRERECONCORRERECONCORRERECONCORRERE CONCONCONCON SUCCESSOSUCCESSOSUCCESSOSUCCESSO ALLALLALLALL’IPO’IPO’IPO’IPO.

II.II.II.II. TIPOTIPOTIPOTIPO SARÀSARÀSARÀSARÀ –––– ALLALLALLALL’’’’ATTOATTOATTOATTO DIDIDIDI COSTITUZIONECOSTITUZIONECOSTITUZIONECOSTITUZIONE –––– LLLL’’’’UNICOUNICOUNICOUNICO OPERATOREOPERATOREOPERATOREOPERATORE ITALIANO CHE HA DECISO DI DEDICARE UNA

MARCATA SPECIALIZZAZIONE ALALALAL SETTORESETTORESETTORESETTORE PREPREPREPRE –––– IPOIPOIPOIPO.

III.III.III.III. TIPOTIPOTIPOTIPO POTRÀPOTRÀPOTRÀPOTRÀ CHIEDERECHIEDERECHIEDERECHIEDERE –––– OVEOVEOVEOVE POSSIBILEPOSSIBILEPOSSIBILEPOSSIBILE –––– ALLEALLEALLEALLE POTENZIALIPOTENZIALIPOTENZIALIPOTENZIALI PARTECIPATEPARTECIPATEPARTECIPATEPARTECIPATE EEEE POIPOIPOIPOI OFFRIREOFFRIREOFFRIREOFFRIRE AIAIAIAI SOCISOCISOCISOCI LALALALA POSSIBILITÀPOSSIBILITÀPOSSIBILITÀPOSSIBILITÀ DIDIDIDI

AVEREAVEREAVEREAVERE UNUNUNUN’’’’OPZIONEOPZIONEOPZIONEOPZIONE DIDIDIDI PREPREPREPRE----ALLOTMENTALLOTMENTALLOTMENTALLOTMENT ((((TRANCHETRANCHETRANCHETRANCHE «F«F«F«FAMILYAMILYAMILYAMILY &&&& FFFFRIENDSRIENDSRIENDSRIENDS»»»»)))) SUSUSUSU PARTEPARTEPARTEPARTE DELLADELLADELLADELLA FUTURAFUTURAFUTURAFUTURA OFFERTAOFFERTAOFFERTAOFFERTA ININININ IPOIPOIPOIPO.

SSSSINTESIINTESIINTESIINTESI
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� TIPO avrà un numeronumeronumeronumero massimomassimomassimomassimo didididi 50505050 socisocisocisoci, con tranchetranchetranchetranche minimaminimaminimaminima didididi commitmentcommitmentcommitmentcommitment didididi 2222 milionimilionimilionimilioni didididi euroeuroeuroeuro perperperper

iiii familyfamilyfamilyfamily officeofficeofficeoffice eeee didididi 5555 milionimilionimilionimilioni didididi euroeuroeuroeuro perperperper gligligligli investitoriinvestitoriinvestitoriinvestitori istituzionaliistituzionaliistituzionaliistituzionali....

� Sarà in ogni caso prevista la possibilitàpossibilitàpossibilitàpossibilità didididi investireinvestireinvestireinvestire parteparteparteparte deldeldeldel commitmentcommitmentcommitmentcommitment inininin::::

� SocietàSocietàSocietàSocietà giàgiàgiàgià avviateavviateavviateavviate adadadad IPOIPOIPOIPO suisuisuisui segmentisegmentisegmentisegmenti StarStarStarStar e/oe/oe/oe/o AIMAIMAIMAIM ItaliaItaliaItaliaItalia didididi BorsaBorsaBorsaBorsa ItalianaItalianaItalianaItaliana;;;;

� SocietàSocietàSocietàSocietà giàgiàgiàgià quotatequotatequotatequotate aiaiaiai mercatimercatimercatimercati MTAMTAMTAMTA //// StarStarStarStar e/oe/oe/oe/o AIMAIMAIMAIM edededed assimilabiliassimilabiliassimilabiliassimilabili inininin Europa,Europa,Europa,Europa, che presentino

una capitalizzazionecapitalizzazionecapitalizzazionecapitalizzazione didididi mercatomercatomercatomercato inferioreinferioreinferioreinferiore aaaa 100100100100 milionimilionimilionimilioni didididi euroeuroeuroeuro in occasione di aumentiaumentiaumentiaumenti didididi

capitalecapitalecapitalecapitale finalizzati allo sviluppo della società;

� AltriAltriAltriAltri strumentistrumentistrumentistrumenti finanziari,finanziari,finanziari,finanziari, qualiqualiqualiquali obbligazioniobbligazioniobbligazioniobbligazioni convertibiliconvertibiliconvertibiliconvertibili e/oe/oe/oe/o conconconcon warrant,warrant,warrant,warrant, emessi da

società quotate con i requisiti dimensionali di cui sopra sempre con la logica

dell’accelerazioneaccelerazioneaccelerazioneaccelerazione dellodellodellodello svilupposvilupposvilupposviluppo....

� Alla luce del fatto che la pipeline di operazioni che TIP ha già oggi (sullo specifico segmento

dimensionale ideato per TIPO) è piuttosto rilevanterilevanterilevanterilevante edededed interessanteinteressanteinteressanteinteressante, non si esclude che, all’atto

dell’avvio di TIPO, TIP abbia già finalizzato un’operazione.

Principali caratteristiche del progetto TIPOPrincipali caratteristiche del progetto TIPOPrincipali caratteristiche del progetto TIPOPrincipali caratteristiche del progetto TIPO
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� OPZIONEOPZIONEOPZIONEOPZIONE DIDIDIDI PREPREPREPRE----ALLOTMENTALLOTMENTALLOTMENTALLOTMENT:::: i soci TIPO potranno beneficiare – ove possibile – di un’opzione –

probabilmente in forma di warrant – già contrattualizzata all’atto del primo investimento di TIPO da

esercitarsi in sede di IPO (a valere sulla «Tranche«Tranche«Tranche«Tranche FamilyFamilyFamilyFamily &&&& Friends»Friends»Friends»Friends») sul presupposto dell’ampia

condivisione tra (i) soci TIPO, (ii) TIPO e (iii) società partecipate, del loro progetto imprenditoriale. Le

principali caratteristiche della Tranche Family & Friends – e salvo poi analizzare le modalità tecniche,

legali e societarie - saranno le seguenti:

� LaLaLaLa quotaquotaquotaquota massimamassimamassimamassima saràsaràsaràsarà paripariparipari alalalal 20202020%%%% dell’offertadell’offertadell’offertadell’offerta complessivacomplessivacomplessivacomplessiva;;;;

� IIII destinataridestinataridestinataridestinatari sarannosarannosarannosaranno esclusivamenteesclusivamenteesclusivamenteesclusivamente gligligligli azionistiazionistiazionistiazionisti TIPOTIPOTIPOTIPO e/oe/oe/oe/o TIPOTIPOTIPOTIPO stessastessastessastessa;;;;

� ModalitàModalitàModalitàModalità didididi eventualeeventualeeventualeeventuale ripartoripartoripartoriparto inininin casocasocasocaso didididi richiestarichiestarichiestarichiesta superioresuperioresuperioresuperiore aiaiaiai quantitativiquantitativiquantitativiquantitativi ottenibiliottenibiliottenibiliottenibili;

� Possibilità di prevedere che, nel caso in cui – in ognuna delle operazioni di IPO - le adesioni

pervenute dai destinatari potenziali della Tranche Family & Friends risultassero inferiori

rispetto a quanto a loro destinato, lelelele azioniazioniazioniazioni residueresidueresidueresidue possanopossanopossanopossano essereessereessereessere offerteofferteofferteofferte agliagliagliagli altrialtrialtrialtri

componenticomponenticomponenticomponenti deldeldeldel gruppogruppogruppogruppo ««««FamilyFamilyFamilyFamily &&&& FriendsFriendsFriendsFriends»»»»;

� Assunzione da parte dei beneficiari di tali quote di eventuali accordiaccordiaccordiaccordi didididi locklocklocklock----upupupup sulle azioni

sottoscritte in sede di IPO secondo i normali criteri temporali che caratterizzano tali operazioni.

� È allo studio una modalità per dare ai soci TIPO una facoltàfacoltàfacoltàfacoltà didididi concambiareconcambiareconcambiareconcambiare dopodopodopodopo ilililil 5555° annoannoannoanno e/oe/oe/oe/o dopodopodopodopo ilililil

7777° annoannoannoanno lelelele azioniazioniazioniazioni detenutedetenutedetenutedetenute inininin TIPOTIPOTIPOTIPO conconconcon azioniazioniazioniazioni TIPTIPTIPTIP....

Principali caratteristiche del progetto TIPOPrincipali caratteristiche del progetto TIPOPrincipali caratteristiche del progetto TIPOPrincipali caratteristiche del progetto TIPO


