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The government bond crisis attracts foreign capitals
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JUSTICE HOLDING, LA PIU GRANDE SPAC MAI QUOTATA, CON 1,1 MLD DIEURO GUARDA ALLITALIA

La crisi del Btp attira i capitali esteri

Secondo Azria, alla guida dell’advisor Tegris, il veicolo lanciato lo scorso febbraio
dai due big della finanza internazionale Berggruen e Franklin in Italia cerca
occasioni nel settore finanziario oppure spin off di grandi gruppi industriali

DI STEFANIA PEVERARO
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omprare & sconto aziende buone. B
sogno di tutti i fondi di private
eg-!yo uedxclnsuowupl

trova I'ftalia da mesi st lenaendo 'In.lu

ma & anche vero che le valutazioni delle
aziende sommoltonl!cz?oi resta sempre

sua volta elevato. Mmegll comprare
un’azienda europea, a prezzi europei, che
perd sia in grado di crescere velocemente
perchié ha appunto Ja Cina come mercato
di sbocco per i suoi prodotti».

una Spac (Freedom Acquisition Holding)
da 528 milioni di dollari.

L'Italia & una grande

un investitore come Justice ogei si dica
interessato all’Italia, pur nella situazio-
ne di grave crisi che state passando, non
devu smpne», ha spiegato a MF-Milano
' René-Pierre Azrla‘ finanziere

investi-
tori esteri. Cosi, dopo Lyvmh su Bulgari,
dopo Lactalis su Parmalat, dopo Eurazeo
su Moncler, dopo BC partners su Coin
(anche se in questo caso affiancato da un
fondo italiano, Investindustrial), ¢'® da
aspettarsi ben di pid e su target di tutto
rispetto. Perché all’estero oggi ci sono
molti pit soggetti con tanti soldi disposti
a metterli sul piatto tutti insieme.
Ed & pur vero che, secondo i calcoli
dell’Aifi, alla fine dello scorso giugno i
fondi italiani di private equity avevano an-
cora una potenza di fuoco di 7,8 miliardi,
ma il problema & che si tratta di una cifra
che & il risultato della somma di tante pic-
cole disponibilita,
che vanno benis-
simo per fornire
i 'el })er To svlie.
luppo alle piccol
¢ medie imprese,
ma certo non pos-
5000 concorrere
i grandi deal e
cosl quelli resta-
no appannaggio
e o v
di private eqluly
esteri. A meno di
interventi di uno dei nuovi fondi strutturati
dalla Cassa Depositi ¢ Prestiti.
Cosi possono avere buon gioco attori esteri
w&m sconosciuti in Italia anche
gigxm ai lavori, ma in realta mol-
i sulla piazza i
che non a caso in questi giorni sono piilt
interessati che mai all’Italia. Un esempio?
Nicolas Bes ¢ Martin Franklin,
una coppia ta di big della finanza
internazionale, che ogegi sono al loro quar-
o gnoalla ricerca di un'azienda target da
comprare in Europa, ma con particolare
interesse sull’Italia, e con la quale fonder-
si. 11 veicolo di investimento sar la loro
nuova Spac (Special purpose acquisition
‘veichle), battezzata Justice Holdings ¢
quotata a Londra lo scorso febbraio, che
ha raccolto da investitori internazionali
ben 900 milioni di sterline (1,1 miliardi
di euro), una cifra che & la pid grande mai
raccolta da una Spac.
Insomma, una potenza di fuoco davvero
importante, se si pensa che Berggruen ¢
Franklin I'anno scorso hanno

fon-
datore della bmmque di consulenza Te-
gris, ¢l ica Berggruen e
Franklin nella ricerca del target giusto
Fer le loro Spac ¢ che oggi & di nuovo
loro advisor per Justice.

Ha continuato Azria: «Gli investitori si
dividono in due grandi categorie. Da un
Jato ci sono quelli che investono nel breve
termine ¢ in Europa direi che non s0no
pid di una trentina i fondi hedge che in

E poi, ha sottolineato il numero uno di
Tegris, «in questi momenti difficili in cui
tutti hanno pid bisogno di denaro fresco
€'¢ meno attenzione all’origine dei capi-
tali. Insomma, ci aspettiamo che ¢
no meno appelli per mantenere I'italianitd

di certe aziende». Cosi DVR capital, il
partner italiano di Tegris, a cui Azria ha
affidat wdmandmod:mmadelmx
Justice in Italia, ha oggi il suo bel 3
DVR capital, la merchant bank indipen-

questi gior- dente fondata da Carlo Daveri, ha infatti
ni sono i ~ con Tegris un accordo di esclusiva per
responsabi- ~ lo sviluppo di operazioni unnsnanomll
1i dell’otto- tra Italia e Stati Uniti, accordo

volante che

guale gia la scorsa estate i team ddle
ue boutique hanno affiancato la fami-
glia Benedini nella ristrutturazione del
debito di Italgrani Usa.

Finanza e spin-off. Ma a cosa & in-
teressata Justice? «i _innegabile che
banche e assicurazioni in Italia abbia-
no necessita di ricapitalizzarsi e che
in Italia si
tutti i miliardi necessari a queste rica-
pitalizzazioni. Per quanto ci riguarda,
stiamo ragionando su possibili target
nel settore finanziario, compreso Iasset
management», ha risposto Azria, ag-
giungendo che «ci sono poi parecchie
Opportunita per costruire un'operazio-
ne importante in termini di spin off di
grandi aziende, anche a ecipazione
pubblica, Se I'idea & che queste aziende
hanno bisogno di capitali per riequili-
brare la situazione patrimoniale oppure
per rifinanziarsi oppure semplicemente
perché il Tesoro ha bisogno di incassare
un superdividendo da utilizzare per ab-
battere parte del vostro debito pubblico,
1 capitali di Justice potrebbero essere
utili. Stiamo parlando di oltre un miliar-

vediamo sul mercato dei vostri titoli di
Stato. Sono gli hedge che seguono minuto
per minuto lo svolgersi degli eventi poli-  do di euro cash, pronto per cssere messo
tici per modificare a loro posizione. E il sul piattox. Si perché, a differenza di
VOStro pmblema & che cggx i vostri poli-  quanto & consuetudine nelle Spac tradi-
tici sono tutti concentrati nel trovare una  zionali, Justice non prevede il voto fa-
risposta per risolvere la crisi del mercato.  vorevole dell’assemblea degli azionisti
Ma chi & il mercato? Sono trenta alla scelta del target, La decisione viene
fund! Invece nessuno si preoccupa della presa dal consiglio di amministrazione
crescita dell’economia reale, che invece  in modo molto veloce.

& quello che interessa all’altro tipodiin- Ea Justice non interessa la maggioran-
vestitori, che sono quelli che guardmo za: «Non ci interessa comprare Iintera
al lungo periodo e che quando investono  azienda ¢ qumd1 anche nel caso di spin

il controllo di Prisa, il pili grande gruppo

media in lingua spagnola e

crescita perché  off di rami d'azienda o di particolari at-
aiutano le uwmle a svilupparsi, creano  tivitd di grandi imprese, vogliamo che il

che comprende quotidiani del calibro
di El Pais e Cinco Dias, con una Spac
(Liberty Acquisition Holding) quotata a
‘Wall Streel che aveva raceolto «solo» un
miliardo di dollari. SoJo un anno prima,
nel Franklin

lnnlm' o di m
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cunlmlln resti in capo al vcndnnm, che

noi si intasca
un bel assegno ¢ con un’attivita automa-
ticamente quotata . Insomma,
i colossi nazionali sonu avvisati: da Eni
a Enel, da Telecom Italia a Mediaset, da
Unicredit a IntesaSanpaolo a Montepa-

€0, questo upo dii i

certo guardando al ballmo polm:o che
si sta dipanando in Italia, ma ragiona su
temi diversi e ha individuato nell’Italia
un’interessante opportunita». Gia perché,
ha aggiunto Azrla, «oggi in Europa, ma

ben? ternational Acqui mon)da

milioni di euro quotata ad Amsterdam,
mentre nel 2007 avevano acquisito il ge-
store di fondi hedge GLG Partners con

schi. Ovviamente poi nel radar di Justice
Ede sicono andle gnndl aziende non quotate,
questo che Justice & molto pill i ma gran
a investire in Europa e in Italia piutto-  I'enterprise value della someli laxgel di
sto che in Pacsi emergenti come la Cina.  Justice si colloca tra i 3 e i 10 miliardi di
vero che li I'economia cresce veloce, euro. (riproduzione riservata)




