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ILIEAIEN Rispetto al private equity le operazioni in club deal sono
diMarcoCapponi il flessibili e di tipo industriale. Taioli (Abc Company): ecco perché
nalia, sise, euna  St@nno diventando la prima scelta per gli imprenditori che investono
, terra di grandi im-
prenditori che, ar- @ ®
=2 In elub o 1n privato
unf -
corso di mu?n, wgliﬂnuspe;ﬁo @
trasformarsi in investitori e con-
tribuire a loro volta allo svilup
di altre storie di successo. E
strade percarribili, per chi voles- PRIVATE EQUITY O CLUB DEAL? MODELLI A CONFRONTO
se fare finanza alternativa in
questo modo, sono essenzialmen-
tedue; investirein un tradiziona- Qo AT EY STV Club Deal
le fondo di private equity oppure
%ﬁﬁmﬁiﬁﬁﬁﬁz Sulla target decidono | genaral partner, | imited partner seguono | limited partner possono scegliers se partecipare all'operazione
fenomeno, quest'ultimo, che sta ”
facendo sempre piu breceia nel  IMPegno a investire contratiualizzato Nessun impegno a investina (intaresse)
panorama italiano della finanza
alternativa: Valter Conca, pro- Reputazione (track recordo storico) Reputazions personale del promotori
fessore di Finanza al Private
Equity Lab di Sda Boceoni,inun ~ Rischio diversificiato Rischio concentrato sulla singola operazione
recenie studio ha mostrato la cre-
scita esponenziale del fenomeno  Hoiding e periodo di investimento pk: regolamentato Periodo di delenzions pil flessibile & non vincolato
club deal nel Paese. Ancora mar-
pinale nel 2016, questa forma di Gogi pis sintturat Costi flessibil
do a 45 operazioni nel 2021,69  podello di business Modello di business flessibile,
pili adatto a investitori istituzionali con approccio hands on pil industriale
Fonle: Esborarions MF-Aiaro Fineros su dall lomit da Vs Conca, Pa Lab, S Boccon, 2003 Withuby
con esperienza pluriennale in  modello di costi sono pid flessibi-  ni, con un caso pid unicocheraro  progetto Abe ci sono ad esempio

nel 2022 e 61 fino a novembre di
uest'anno. Se il trend verrd con-
ermato, gli investimenti in club

rappresenteranno il 25% del to-

tale delle operazioni private di

quest'anno{esclusi venture capi-

tal e fondi infrastrutturali), dato
in forte aumento dall'11% circa

del 2022,

Come funziona il club. Intro-
dottiin [talia dall'esperienza pio-
nieristica di Tamburi Invest-
ment ers, oggi i club de

sono una realta consolidata del
panorama tricolore, con 150 so-
cietd partecipate in portafoglio,
Un club funziona pitt 0 meno co-
gi: di solito uno o pilt manager

fondi chiusi o banche d'investi-
mento mettono le loro conoscen-
ze su come funziona il mercato
degli investitori istituzionali a
serviziodi imprenditori o grandi
investitori che volessero entrare
nel capitale di una societa tar-
get. Viene quindi strutturato un
veicolo di investimento ad hoc,
partecipato dalla holding, che
ida l'operazione con una quota
i maggioranza, e dai singoli in-
vestitori in misura minontaria.
Una volta realizzata l'operazio-
ne e portatn a compimento la
exit beneficiando del regime fi-
scale della partecipation exemp-
tion, il veicolo viene sciolto,
Conca ne un confronto tra
il modello dei club deal e quello
dei private equity tradizionali
(si_veda lab:ﬂn in_pagina). Se
nel primo gli investitori-impren-
ditori possono scegliere se parte-
cipare o meno alla singola opera-
zione, nel secondo sono tenuli a
ire le decisioni del fondo.
L'impegno all'investimento in
un club deal non & contrattualiz-
zato, ma legato al solo interesse
personale all'operazione. Anco-
ra: il periodo di detenzione e il

li nel elub che nel fondo tradizio-
nale. Di contro, un clubdeal soli-
tamente non gode di un track re-
cord storico, che invece i fondi
hannu,;l?li] rischljn & piit mn-w]n-
trato nelle singole operazioni. In
definitiva, Cuan:avede il modello
del bumugﬁa del erivate uity
come iletto iin-
o g e Pﬁ:.%u i
club dgl.l;@che pun;ellsere Ianatﬂlu-
zione migliore per gli im ito-
ri industriali. i i

Partire dall'Abe. «Quando vo-
ﬂlumu approceiarei & una socie-
industriale strutturiamo un
club deal, che & una sorta di de-
mocratizzazionedel private equi-
ty=. Chi parla & SteFF;nvo T:.lqnuili:
un passato da investment ban-
kerin diverse realta bancarie, og-
i & amministratore delegato di
Company, innovativa mer-
chant quotata sull’Egm che, al
pari dlth. @ specializzata in in-
vestimenti tramite club deal.
Storia interessante, quella di
Abc: Taioli I'ha portata in borsa
nel 2021 rilevando tramite opa il
titolo CdR Advance, sospeso da
piti di due anni dalle negoziazio-

di offerta pubblica di acquisto fi-
nalizzataan reitt'logmsa un
titolo e non a delistarlo. Parteci-
pata per un terzo da investitori
istituzionali, un terzo da family
office e un terzo da imprenditor,
Abe ha gia strutturato tre club
deal (tutti in forma compatibile
con i Pir alternativi con relativi
benefici fiscali): uno nel settore
medtech (Li s), uno e nella
meccanica (Serinex) e wuno
nell'alimentare (Fornaio del Ca-
sale) mettendo in campo diretta-
mente 11 milioni %er operazioni
da 22 milioni complessivi. Gli im-
prenditori e i ﬂ;mlfl olﬂ'me che
partecipano ai club deal sono in
molte occasioni anche arionisti
di Abe, parteci . do anche alle

sorti aziendali della merchant.
Dalla delle imprese.
«La missione & essere vici-

ni alle imprese=, spiega Taioli,
sentrando nel loro cnpleﬁzle eaq
E:Jrla.ndn loro il valore aggiun

| imprenditori che conoscono il
settore e che sono disposti ad al-
lineare i loro interessi a quelli
dell'aziendas. Tra le grandi fa-
miglie che hanno ereduto nel

1 Ruini del gruppo di logistica
Bomi, presenti anche nel mana-
ement della merchant con il
ondatore Gio 'n]{fresidenl.e di
Abe) e suo figho Marco (mana-
f'ing partner). «Mettiamo in dia-
ogo imprese e imprenditori tra-
mite il club deal, togliendo an-
che i costi pi;iunt_wi come le
?mmlmw1 gestione dei fon-
s,

Un servizio a tutto tondo, Da
pochi giorni inoltre la societa ha
tesonoto l'investimentostrategi-
o da 2 milioni di euro che le&er—
metterd di acquistare il 44% di
Giotto Cellino sim, boutique di
investimento e family office spe-
cializzato in servizi di consulen-
za e gestioni patrimoniali. «Gh
imprenditori vogliono investire
in altre imprese, ma cercano an-
che opportunité pi tradizionali:
Giotlo pud rispondere a quesia
esigenzas, conclude Taioli. Un
'un marielluA:imuI., maalcon-
in: dal elub deal agli investi-
menti tradizionali in modo da of-
frire ai propri clienti-imprendito-
ri un servizio il pii completo pos-
gibile. (riproduzione riservata)




