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i sono 100 imprese
italiane davvero ec-
cellenti che gli inve-
stitorinon hannoan-
cora scoperto e che
probabilmente avrebbero mol-
tointeresse a scoprire. Sonona-
te in media da oltre 30 anni e
generano ricavi complessivi
pari a quasi 366 milioni di eu-
ro, in crescita del 31% tra il
2020 e il 2021 e con un ebitda
del 25%.
Le ha individuate la piattafor-
ma per P'analisi e la valutazio-
ne d’impresa Leanus per Be-
Beez, selezionandole tra socie-
ta di capitali in forma di srl o
spa, partecipate soltanto da
persone fisiche, escludendo
quindi a priori le imprese nel
cui capitale compaiono altre so-
cieta, fondi o veicoli di investi-
mento o altre persone giuridi-
che. Sono escluse inoltre le so-
cieta cooperative, le societa fi-
nanziarie e le holding di parte-
cipazioni. Partendo quindi da
un database di quasi 300 mila
societa, si e passati a considera-
re soltanto quelle con ricavi
maggiori di 500 mila euro, che
siano cresciute in termini di ri-
cavi almeno dell’8% tra il 2020
€11 2021, con un ebitda non in-
feriore al 12% e un utile di al-
menoil 2,5%.
Manon basta. Leanus ha volu-
to cercare imprese «adulte»
che non solo abbiano superato
le difficolta tipiche delle nuove
iniziative imprenditoriali, ma
anche che siano uscite indenni
dalle varie crisi che hanno ca-
ratterizzato il Paese e i singoli
settori nell’'ultimo ventennio e
che nel contempo abbiano sa-
Euto cogliere meglio di altre i
enefici derivanti dalle nuove
tecnologie e opportunita di
mercato.

In quest’ottica Leanus ha
analizzatonon soloil profilo eco-
nomico, ma anche quello patri-
moniale e finanziario. L'obietti-
vodell’analisi infattinon era so-
lo quello di ricercare le imprese
con maggiore crescita maleim-
gfese con la ma%glgiore capacita
i creare valore di lungo termi-
ne mantenendo costantemente
il perfetto equilibrio tra le esi-
genze di crescita, lefficienza
operativa, il sano rapporto con
la filiera (clienti, fornitori), il
controllo e la gestione delle ri-
sorse finanziarie.
A tal fine sono state prese in
considerazione solo le imprese
con un valore delle Immobiliz-
zazioni totali iscritte a bilancio
di almeno 500 mila euro e con
tempi medi di incasso, paga-
mento fornitori e rotazione del-
le rimanenze inferiori rispetti-
vamente a 112, 70 e 110 gior-
ni.Quanto al profilo finanzia-
rio, sono state incluse nella se-
lezione solo le imprese con rap-
porto traliquidita e ricavi supe-
riore al 20% e indebitamento
verso banche, societa control-
lanti, collegate o controllate pa-
riazero.
Tl risultato, come detto, & unali-
stadi aziende nellamedia mol-
to piccole, dove la pit grande
non arriva ai 17 milioni di euro
diricavi edovel’ebitda maggio-
re € poco pit di 5 milion1. Il

EITTH] Generano ricavi per 366 milioni, in crescita del 31%, e hanno
un ebitda del 25%. Da un database di 300 mila societa Leanus-BeBeez
ha selezionato le eccellenze. Che sono ancora fuori dal radar dei fondi
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LE PIU GRANDI AZIENDE DELLA LISTA DELLE TOP 100

Societa Ricavi 2021 %
min euro su totale ricavi

& G. Mariani e C. spa 16,6 4,60%

%  Pharma Line srl 4,37%

& CA.TU.NA srl 12,6 3,44%

%k Cattaneo Zanetto&Co spa 11,7 3,19%

& Santa Caterina spa 11,5 3,15%

& ltalprogram Plus srl 10,6 2,90%

sk Towers srl 9,8 2,68%

& Laboratorio Analisi Mediche San Giorgio srl 9,8 2,68%

& Parisini Pelletterie srl 9,8 2,67%

%k  Falserbau srl 8,9 2,43%

& Totale ricavi top 100 366 100

Fonte: Leanus
GRAFICA MF-MILANO FINANZA
IL CONTO ECONOMICO AGGREGATO DELLE AZIENDE TOP
in min euro
Totale Margine Totale Margine Totale Margine

RICAVI 330,6 100,0% 277,8 100,0% 366 100,0%
EBITDA 74,6 22,6% 57,1 20,6% 91 24,9%
RISULTATO NETTO 46,6 13,2% 35,1 12,6% 56,1 15,3%

Fonte: Leanus

GRAFICA MF-MILANO FINANZA

26% dell'imprese ha la propria
sede legale nel Centro o nel
Sud, isole incluse. Quanto ai
settori di attivita, c’e poca con-
centrazione. Nell’elenco sono
resenti aziende dei servizi
54 imprese), industriali (30),
del commercio (12) e dell’edili-
zia (4). Su 100 imprese sono
presenti ben 68 diversi codici
ateco, dalla ristorazione alla fu-
sione di metalli, dalla produzio-
ne di fette biscottate al com-
mercio di mobili.

Ma perché queste imprese non
hannoincrociato sinoralastra-
da degli investitori di private
equitgl? Forse perché gli im-
prenditori semplicemente so-
no felici delle performance rag-

iunte e non hanno intenzione

iaprireil capitale a terzi o pitt
probabilmente perché nessu-
nosi e preso la briga di bussare
allaloro porta?

Certo, le aziende troppo pic-
cole difficilmente entrano nel

radar dei fondi come target pri-
mario, ma la questione cambia
aspetto, se a investire non & di-
rettamente il fondo bensi una
sua partecipata, che viene uti-
lizzata come piattaforma diag-
gregazione proprio di imprese
minoriin un settore caratteriz-
zato dalla presenza di tanti pic-
coli soggetti, che da soli, pur
molto bravi in una loro specifi-
ca nicchia, possono trovare
grandi difficolta a crescere an-
cora, mentre all'interno di un

di Mattia Franzini

EPrice, societa quotata su Euronext Milan
ha comunicato di aver depositato ricorso
per la richiesta di omologazione degli accordi
di ristrutturazione dei debiti stipulati con alcu-
ni creditori, unitamente al piano di ristruttura-
zione del debito e alla relazione dell ‘esperto che
attesta la veridicita dei dati aziendali e la fatti-
bilita del piano di ristrutturazione.

L'accordo di ristrutturazione si basa su una
proposta ricevuta nel febbraio 2022 da Negma
Group, in cui la societa forniva le linee guida
del progetto di risanamento, confermando ['in-
teresse a ripatrimonializzare la societa per con-
sentire il soddisfacimento delle obbligazioni
correnti e future di ePrice e al contempo finan-

ePrice balza in borsa dopo il ricorso

ziare ePrice affinché potesse investire in realta
italiane ed europee attive nel settore tech.

A meta settembre 2022 'indebitamento com-
plessivo di ePrice era pari a circa 12,2 milioni
di euro, di cui 6,7 milioni nei confronti delle
banche. A seguito di un nuovo finanziamento
soci, ePrice prevede che [ 'indebitamento alla da-
ta di efficacia prevista dall 'accordo di ristruttu-
razione salira a 12,8 milioni circa. Il cda ha ela-
borato e approvato un piano economico, per il
periodo 2022-2025, che prevede da un lato, gli
interventi che, sotto il profilo industriale, sono
necessari per il rilancio della societa.

Venerdi 13 gennaio il titolo é stato sospeso in
borsa e poi riammesso realizzando un rialzo
del 40,2% a quota 0,0115 euro(riproduzione ri-

servata)

gruppo pit grande e struttura-
to, possono godere di importan-
tismergiedicostoediricavi,in
grado di fare una grande diffe-
renza.
E’ proprio questo il ragiona-
mento che ha gia portato deci-
ne di piccole e medie aziende
italiane a entrare a far parte di
queste piattaforme di aggrega-
zione, che a loro volta stanno
raggiungendo dimensioni sem-
f)re pittimportanti e alcune del-
e quali stanno gia pensando
da temgo alla quotazione in
borsa. Stiamo parlando per
esempio del gruppo Florence,
polo produttivo integrato in
Italia al servizio della moda di
lussointernazionale, controlla-
to per circa il 60% dal Fondo
Italianod’Investimento sgr, at-
traversoil Fondo Italiano Con-
solidamento e Crescita, da
VAM Investments e da Italmo-
biliare, e per il restante 40%
dalle famiglie fondatrici delle
aziende che via via sono entra-
te a far parte del progetto. Il
gruppo ha messo a segno sino
aoggl 22 acquisizioni, raggiun-
gendo un giro d’affari di oltre
500 milioni di euro per il 2022.
Dimensioni che possono anco-
ra crescere, con l'obiettivo di-
chiarato di andare in borsa en-
tro fine 2023, sebbene il grup-
0 stia attirando le attenzioni
ialtri fondi di private equity.

Una storia simile & quella di
MinervaHub, polo industriale
che riunisce aziende del seg-
mento finiture e materiali per
prodotti di lusso, nato dalla fu-
sione tra la Ambria Holding di
Matteo Marzotto e la XPP Se-
ven spa di Xenon Private Equi-
gy, entrambe nate a loro volta
all’aggregazione di una serie
di piccole imprese. Ora l'idea &
quella di trovare un coinvesti-
tore tra i fondi, per consentire
al gruppo di fare un ulteriore
salto £mensionale. M tutto per
una valutazione de gruppo su-
periore ai 500 milioni di euro,
sulla base di oltre 180 milion
di euro di ricavi pro-forma. Al-
lo stesso modo anche Mindful
Capital ha portato a termine
due progetti di aggregazione
per i quali sta ora cercando la
controparte giusta a cui ceder-
li: si tratta del polo dei cibi sur-
gelati Italian Frozen Food e
el polodella ceramica Italcer.
Ma T'elenco & lungo. Si va dal
olo della cosmetica naturale
aturalia Tantum, costruito
da Assietta PE, a quellodei ser-
vizi funerari HOFT costruito
da Augens sino a quello della
cybersecurity DGS struttura-
to da HIG Capital a quello
dell'Tct Lutech controllato da
Apax Partners, sino ai due poli
dell’arredamento Italian Desi-
gn Brands e Design Holding,
costruiti da un club deal di in-
vestitori organizzati da Priva-
te Equity Partners e da Caryle
e Investindustrial. (riproduzio-
neriservata)




