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 Finanza & Mercati

Dagli investitori istituzionali italiani
poco sostegno all’economia reale
L’INDAGINE MERCER

Il nodo: scelta limitata sulle 
aziende italiane, ma anche 
un deficit culturale dei fondi

La nota lieta: portafogli 
più diversificati e cresce 
l’integrazione dei temi Sgr

Maximilian Cellino

Un processo di investimento sempre
più professionale, diversificato e 
orientato a una gestione prudenziale
del rischio, ma che offre un sostegno
limitato all’economia reale del Paese
rispetto a quanto avviene nel resto
d’Europa. Questa la fotografia degli 
investitori istituzionali italiani - casse
di previdenza, fondi pensione e fon-
dazioni bancarie - scattata attraverso
la lente della Mercer European Asset
Survey. L’indagine, giunta alla
17esima edizione, ha coinvolto 876
portafogli europei rappresentativi di
12 Paesi per oltre 1000 miliardi di euro
di attività, l’8% dei quali residenti in 
Italia, e sarà presentata domani a Ro-
ma in occasione del convegno «Os-
servatorio sulle politiche di investi-
mento degli investitori istituzionali».

Sul finanziamento nell’economia
reale le cifre sono evidenti, dato che i
fondi pensione italiani investono in-
fatti appena il 7% in azioni del proprio
Paese, contro il 12% della media euro-
pea e punte del 30% in Belgio. Gli 
aspetti della questione sono moltepli-
ci: premesso che i soggetti analizzati
non hanno come obiettivo fare svi-
luppo di impresa, ma offrire presta-
zioni previdenziali, l’a.d. di Mercer 
Italia, Marco Valerio Morelli, nota co-
me nel nostro Paese siano limitate le
occasioni di investimento e vi sia al 
tempo stesso una sorta di deficit cul-
turale da parte degli stessi investitori.

«In Italia esistono poche vere pu-

blic company, dato che le aziende quo-
tate hanno quasi sempre un azionista
di riferimento rappresentato dallo 
Stato o da grandi gruppi famigliari al-
le cui decisioni si è soggetti», ha spie-
gato Morelli, presentando ieri a Mila-
no l’indagine e ricordando dall’altro 
lato come negli stessi soggetti istitu-
zionali «manchi quella cultura che 
spinga per esempio a impiegare de-
naro in aziende senza al tempo stesso
richiedere necessariamente un posto
nei Cda, ma esercitando il ruolo di pu-
ro investitore». A completare il pano-
rama è la scarsa propensione nell’in-
vestire in Pmi, la cui presenza sul
mercato (limitata ad Aim Italia) resta
però rarefatta.

Nel complesso, il quadro che esce
dall’indagine Mercer sui portafogli 
degli istituzionali italiani appare con-
fortante, con una composizione bi-
lanciata che (considerando anche cas-
se di previdenza e fondazioni) pre-
senta una componente obbligaziona-
ria preponderante (37%) rispetto a 
quella azionaria (25%, in linea con
l’Europa), la consueta fetta rilevante
nell’immobiliare (9%) e un buon livel-
lo di diversificazione (24%) negli inve-
stimenti alternativi (private debt, ob-
bligazioni emergenti, high yield o ab-
solute return). Spicca poi l’integrazio-
ne sempre più rilevante dei fattori
Environmental, Social e Corporate Go-
vernance (Esg), considerati nel pro-
cesso di investimento dall’85% del 
campione italiano, ben oltre la media
europea (55%). «È uno sviluppo posi-
tivo per il mercato», ammette Luca De
Biasi, wealth business leader di Mercer
Italia, che sottolinea come sia «il ri-
schio reputazionale, indicato dal 55%
del campione italiano, ad assumere 
sempre maggiore importanza, anche
ben oltre il dato europeo». Attenti nel-
la gestione, ma anche consapevoli
delle conseguenze che possono sca-
turire dal non considerare i fattori 
Esg: un segnale di maturità per gli isti-
tuzionali italiani.
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La distribuzione degli investimenti dei fondi pensione. Dati in %

Fonte: Mercer
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ALTERNATIVI

Belgio 30 2444515

Francia 28 5 6 9 1735

Spagna 19 16 49 6 10

Portogallo 17 7 4 4 563

Paesi Bassi 8 23 1059

Germania 8 6 45 25214

Italia 7 8 19 9 3423

Media europea 12 13 53 33 16
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Il confronto con l’Europa 

PRIVATE EQUITY

Il fondo Alpha tratta l’acquisto di Amf Snaps
Carlo Festa
MILANO

Il fondo di private equity Alpha 
tratta l’acquisto del gruppo Amf 
Snaps, produttore di accessori 
metallici e non metallici per 
abbigliamento, calzatura e 
pelletteria per le più importanti 
case di moda internazionali. 

Secondo indiscrezioni, il 
gruppo finanziario guidato da 
Edoardo Lanzavecchia ha 
ottenuto infatti un’esclusiva per 
acquisire l’azienda di Bassano 
del Grappa, nell’alto Vicentino. 
Amf Snaps ha un fatturato di 54 
milioni circa e un Ebitda di 15 
milioni e sarebbe valutata 
attorno ai 150 milioni di euro. 

Amf Snaps produce accessori

per i principali brand mondiali, 
lavorando direttamente con le 
case madri. Il cliente principale è 
Burberry, ma, tra gli altri, ci sono 
anche Louis Vuitton, Hugo Boss e 
Moncler. 

L’operazione (gestita 
dall’advisor di Mediobanca) si 
strutturerà come un management 
buyout: reinvestiranno infatti con 
una congrua minoranza, a fianco 
del nuovo azionista di 
riferimento Alpha, il presidente di 
Amf Nicole Faerber, figlia del 
fondatore del gruppo, e la madre 
Carmen Toffanello, attuale 
amministratore delegato.

A cedere il controllo è un 
gruppo di investitori italiani 
coordinati da Italglobal Partners, 
entrati nell’azienda nel 2015. Tra i 

piccoli soci di minoranza ci sono 
anche la famiglia Del Bon, 
l’imprenditore Matteo Bellotti e 
Andrea Morante, ex Ad di 
Pomellato e attuale presidente del 
fondo QuattroR. 

A vendere nel 2015 alla cordata
di investitori finanziari era stato 
il fondo Cn2, prima gestito da 
Cape Natixis sgr e rilevato 
successivamente da Opera sgr. La 
famiglia fondatrice, Faerber-
Toffanello, mantiene oggi una 
quota del 38%, eredità del 
precedente riassetto. Con il nuovo 
assetto avrà una partecipazione 
leggermente inferiore. 

Obiettivo di Alpha è un 
consolidamento del mercato degli 
accessori attorno a Amf Snaps.
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Arriva il giro di vite
sui crediti alle Pmi
BANCHE

Bankitalia: nel secondo
semestre 2018 registrati
i primi rincari dal 2014

Le banche italiane hanno cambia-
to atteggiamento nell’offerta di
credito alle imprese: dopo quattro
anni consecutivi di allentamento
delle condizioni praticate, è arri-
vata la prima 'stretta', generaliz-
zata per dimensione di impresa e
settore produttivo, sia da parte
delle cinque grandi del settore sia
da parte degli istituti di minori di-
mensioni. È quanto emerge
dall'indagine della Banca d0Italia
– effettuata attraverso la rete delle
proprie filiali - sulle banche a li-
vello territoriale riferita al secon-

do semestre del 2018. La principa-
le evidenza è il «lieve inasprimen-
to» delle condizioni di offerta del
credito per la prima volta dal 2014
in tutta Italia e per le imprese sia
dell’industria che dei servizi. Per
le imprese edili, che già soffrivano
condizioni restrittive da parte
delle banche, queste ultime «si
sono ulteriormente irrigidite».

Inoltre nel primo semestre del
2019, dopo l’accelerazione di fine
2018, le richieste di mutui dovreb-
bero stabilizzarsi mentre torne-
rebbe a crescere la domanda di
credito al consumo. «Con riferi-
mento alle politiche di offerta, le
banche prevedono una comples-
siva invarianza delle condizioni
praticate sui mutui e sul credito al
consumo» spiega l’analisi di Via
Nazionale
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IMMOBILIARE

Da settembre partirà 
la sottoscrizione di quote 
in crowdfunding

Preatoni Nuda Proprietà nasce per
investire nel segmento di mercato 
relativo appunto alla nuda proprie-
tà. Ideata dall’imprenditore Ernesto
Preatoni e amministrata dal figlio 
Roberto, la società appena nata vie-
ne avviata con iniziali 15 milioni di 
euro per aggregare un pacchetto di
immobili da offrire a investitori pri-
vati interessati a diversificare il pro-
prio portafoglio. Il vantaggio per co-
loro che scelgono di vendere alla ne-
onata azienda la propria abitazione
in nuda proprietà è quello di effet-

tuare una cessione immediata senza
aspettare i tempi del mercato, ma
anche di evitare di dover sostenere
le spese straordinarie. Il vantaggio 
per chi acquista dalla società, invece,
è la possibilità di restituirlo nei primi
dieci anni se si verificano problemi.

«Da settembre partirà un veicolo
in regime di crowdfunding - dice 
Roberto Preatoni -, pertanto i privati
potranno acquistare anche solo 
quote del portafoglio». 

La differenza tra l’offerta pronto-
cassa e i valori di mercato costituisce
il margine operativo della Preatoni
Nuda Proprietà, che conta di spun-
tare sul mercato sconti dell’ordine 
del 15-20%. La società ha un piano di
sviluppo che prevede, in tre, cinque
anni, di aprire nuovi uffici nelle 
principali città italiane.

—R. Fi.

Preatoni punta 
sulla nuda proprietà 

Strada Traversante San Leonardo, 13/a
43122 Parma - Tel. 0521.273762
immobiliparma@ivgparma.it

Stai cercando
un immobile?

Visita il ns. sito:
www.ivgparma.it

Istituto Vendite
 Giudiziarie

Tribunale di Parma

AVVISO
La società:

PUNTA VOLPE GARDENS S.p.A. 
in Liquidazione Coatta Amministrativa

comunica che è stato depositato, ex art. 213 L.F., presso la Cancelleria Fallimentare del 
Tribunale di Milano il bilancio finale, il conto della gestione ed il piano di riparto finale.
1. Il bilancio finale, il conto della gestione ed il piano di riparto finale della società sono 

stati depositati in data 27 Giugno 2019 presso la Cancelleria della sezione fallimentare del 
Tribunale di Milano e del deposito verrà data comunicazione ai creditori ammessi al passivo 
della società a mezzo raccomandata a.r., con pubblicazione nella G.U. e su due quotidiani. 

Nei 20 giorni dalla data di comunicazione effettuata come sopra, gli interessati possono 
proporre, con ricorso al Tribunale, le loro contestazioni riguardanti la società, ai sensi 
dell’art. 213 Legge Fallimentare. 
Decorso il termine indicato senza che siano depositate contestazioni, il bilancio, il conto di 
gestione e il piano di riparto finale della società si intenderanno approvati.
Milano lì 3 Luglio 2019

IL COMMISSARIO LIQUIDATORE DI
PUNTA VOLPE GARDENS S.p.A.
Avv. Pasquale Del Vecchio

COMUNE DI IMPERIA

ESTRATTO AVVISO DI GARA
Il Comune di Imperia, Settore LL.PP. e Ambiente, 
indice una gara d’appalto mediante procedura 
aperta inerente: “Lavori di conversione in pista 
ciclopedonale di tratta ferroviaria dismessa e 
riqualificazione ambito di intervento.” Impor-
to complessivo € 13.747.394,56, I.V.A. esclusa. 
Categoria prevalente: OG3 cl. VI € 9.382.563,08 
Scadenza per la presentazione delle offerte 6 
settembre 2019 h. 12. Bando e documenti di gara 
sono pubblicati sul sito www.comune.imperia.it  
(https://appalti.comune.imperia.it/PortaleAppalti).  
Le modalità di partecipazione sono specificate 
nel Disciplinare di gara. 
Pubblicato sulla GUCE n. 2019/S, 122-297705 
del 27.06.2019 e sulla G.U.R.I. n. 75 Serie V del 
28.06.2019. 

LA P.O. DEL SETTORE AFFARI LEGALI, GARE, 
CONTRATTI, APPALTI, SUAP, URP 
(Dott.ssa Daniela Grassano)

1. PREMESSE 
1.1. Ilva S.p.A. (di seguito, “Ilva” o “Società”) è una società in 

amministrazione straordinaria giusta decreto del Ministro 
dello Sviluppo Economico del 21 gennaio 2015 ai sensi e 
per gli effetti di cui al decreto legge 23 dicembre 2003, 
n. 347, convertito con modificazioni in legge 18 febbraio 
2004, n. 39;

1.2. con decreto del Ministero dello Sviluppo Economico del 
23 aprile 2019 è stata nominata la nuova Struttura Com-
missariale in sostituzione della precedente (di seguito, i 
“Commissari Straordinari”);

1.3. Tra gli interventi previsti dal Piano Ambientale, sulle aree 
escluse dalla cessione ad Arcelor Mittal, figura quello re-
lativo alla rimozione sia dei fanghi di acciaieria che dei 
fanghi d’altoforno - CER 10 02 14 - (di seguito, i “Fan-
ghi”), identificato con codice intervento A 0706 (di segui-
to, l’ ‘Intervento’) da effettuarsi nella Zona 1;

1.4. Alla data del presente avviso sono stimati i seguenti 
quantitativi: 
a) Fanghi ACC - 210.000 tonnellate; 
b) Fanghi AFO - 280.000 tonnellate; 

1.5. i Commissari Straordinari intendono espletare, nel rispet-
to dei principi di parità di trattamento, trasparenza e non 
discriminazione, una procedura (di seguito, la ‘Procedu-
ra’) volta all’individuazione di più operatori economici (di 
seguito gli “Operatori Economici”) a cui affidare l’Inter-
vento. 

2. LE ATTIVITÀ
2.1. L’Intervento prevederà la suddivisione in lotti da 20.000 

tonnellate, e si articolerà nelle seguenti attività:
a. Rimozione dei Fanghi presenti.
b. Trasporto separato delle 2 qualità di Fanghi me-

diante idonei contenitori a tenuta stagna, a mezzo 
vettori autorizzati presso idoneo luogo di destino 
autorizzato.

c. Conferimento dei Fanghi al luogo di destino autoriz-
zato con attestazione di presa in carico del rifiuto a 
norma del D.Lgs. 152/06. 

3. MODALITÀ E TERMINI DI PRESENTAZIONE DELLE MANIFESTA-
ZIONI DI INTERESSE

3.1. Gli Operatori Economici interessati potranno qualificarsi 
sul portale fornitori ILVA “fornitori.ilvainas.com” entro il 
31 agosto 2019 (di seguito “Termine di Scadenza”).

4. SOGGETTI AMMESSI ALLA PROCEDURA 
4.1. Possono manifestare interesse a partecipare alla Proce-

dura imprese individuali o in forma societaria (ritenute 
tali in base alla legge dello Stato di appartenenza) di 
qualsiasi nazionalità, iscritte all’Albo dei Gestori Ambien-
tali del Ministero dell’Ambiente e della Tutela del Territo-
rio e del Mare alle categorie 4 e/o 8 classe C o superiore, 
che abbiano documentata esperienza nel prelievo, tra-
sporto e conferimento rifiuti, anche transfrontaliero, per 
le categorie autorizzate.

4.2. Non saranno in ogni caso prese in considerazione richie-
ste di partecipazione alla Procedura presentate da impre-
se individuali o in forma societaria che: 
(a) si siano trovate, nei 12 (dodici) mesi precedenti alla 

data di pubblicazione del presente Invito, o si tro-
vino oggi, in stato di liquidazione e/o in una delle 
situazioni di cui agli articoli 2446 e 2447 del Codice 
Civile e/o in situazioni equivalenti in conformità alla 
legislazione dello Stato di appartenenza; 

(b) siano state sottoposte, nei 12 (dodici) mesi prece-
denti alla data di pubblicazione del presente Invito, 
o siano sottoposte ad oggi, in conformità alla legi-
slazione dello Stato di appartenenza, a procedure 
concorsuali o a qualunque altra procedura che ne 
denoti lo stato di insolvenza, lo stato di crisi, la ces-
sazione dell’attività o l’assoggettamento a gestione 
coattiva in conformità alla legislazione dello Stato di 
appartenenza; 

(c) siano state assoggettate alla sanzione interdittiva di 
cui all’art. 9, comma 2, lettera c) del decreto legi-
slativo 8 giugno 2001, n. 231, ovvero siano state as-
soggettate a sanzioni equivalenti che comportino il 
divieto di contrarre con la pubblica amministrazione 
in base alla legislazione dello Stato di appartenenza; 

(d) che siano state o siano assoggettate, ovvero – nel 
caso di imprese in forma societaria – i cui compo-
nenti degli organi di amministrazione, direzione e 
controllo siano stati o siano assoggettati: 
(i) a procedimenti per l’applicazione di una delle 

misure di prevenzione di cui all’art. 3 della legge 
27 dicembre 1956, n. 1423 o di una delle cause 
ostative previste dall’art. 10 della legge 31 mag-
gio 1965, n. 575 e successive modificazioni ed 
integrazioni, ovvero a procedimenti equivalenti 
o analoghe cause ostative ai sensi della legisla-
zione dello Stato di appartenenza, salvi gli effetti 
della riabilitazione; 

(ii) a condanna con sentenza passata in giudicato o 
con decreto penale di condanna divenuto irre-
vocabile, per reati gravi in danno dello Stato o 
dell’Unione Europea che incidono sulla moralità 
professionale, salvi gli effetti della riabilitazio-
ne, ovvero ad analoghi provvedimenti per reati 
equivalenti ai sensi della legislazione dello Stato 
di appartenenza; 

(iii) a sentenza di applicazione della pena su richie-
sta delle parti ai sensi dell’art. 444 del Codice di 
Procedura Penale, per reati gravi in danno dello 
Stato o dell’Unione Europea che incidono sulla 
moralità professionale, ovvero ad analogo prov-
vedimento per reati equivalenti ai sensi della 
legislazione dello Stato di appartenenza, salvi gli 
effetti della riabilitazione. 

4.3. Non saranno parimenti prese in considerazione mani-
festazioni di interesse che siano proposte per persona 
da nominare, che siano espresse da intermediari o da 
società fiduciarie, o per le quali non sia chiaramente 
identificabile l’impresa individuale o in forma societaria 
richiedente l’invito. 

4.4. L’assenza di cause di esclusione dalla Procedura di cui 
al precedente paragrafo 4.2. dovrà essere attestata dal 
soggetto istante mediante dichiarazione sostitutiva resa 
conformemente alle previsioni del decreto del Presidente 
della Repubblica 28 dicembre 2005 n. 445. I Commissari 

Straordinari si riservano la facoltà di esperire ogni ido-
neo accertamento della veridicità delle dichiarazioni rese 
nonché di richiedere ogni ulteriore documentazione utile 
e/o necessaria in ordine a quanto dichiarato. 

5. CHIARIMENTI
5.1. Qualora i soggetti interessati desiderino ricevere chia-

rimenti e/o informazioni in relazione al presente Invito 
potranno richiederli inviando apposita richiesta, esclusi-
vamente a mezzo posta elettronica, al seguente indirizzo: 
suppliers@ilvainas.com, indicando quale oggetto: “Qua-
lifica Fornitori Rimozione Fanghi”.

6. ULTERIORI DISPOSIZIONI
6.1. La pubblicazione del presente Invito e la ricezione di 

manifestazioni di interesse da parte dei Commissa-
ri Straordinari non comportano per questi ultimi alcun 
obbligo o impegno a dare corso a qualsiasi ordine o 
contratto nei confronti dei soggetti istanti né, per questi 
ultimi, diritto ad alcuna prestazione da parte dei Com-
missari Straordinari.

6.2. I Commissari Straordinari e le Società in A. S. si riser-
vano la facoltà di assumere qualsivoglia decisione in 
ordine allo svolgimento del processo qualifica di cui al 
presente Invito, ed in particolare, a titolo esemplificativo 
e non esaustivo, la facoltà di sospendere, interrompere 
e/o re-indire in ogni momento, anche senza preavviso, 
lo svolgimento di tale processo di qualifica, di non ac-
cettare talune o tutte le candidature, ovvero di accettare 
candidature di soggetti terzi non partecipanti al processo 
di qualifica cui al presente Invito, senza che l’esercizio di 
una o più delle suddette facoltà possa dare, in alcun caso, 
diritto ad alcuna rivendicazione o pretesa nei confronti 
delle Società in A.S. o dei Commissari Straordinari.

6.3. Il presente Invito non costituisce un invito ad offrire né 
unÐofferta al pubblico ai sensi dell’art. 1336 del Codice 
Civile, né una sollecitazione al pubblico risparmio ai sensi 
degli articoli 94 e seguenti del decreto legislativo 24 feb-
braio 1998, n. 58.

6.4. Ciascun soggetto interessato sosterrà in proprio qualsiasi 
altro costo legato alla partecipazione alla procedura og-
getto del presente Invito.

6.5. Il trattamento dei dati inviati dai soggetti interessati si 
svolgerà in conformità alle disposizioni del decreto legi-
slativo 30 giugno 2003, n. 196. Ai sensi della richiamata 
normativa, il trattamento dei dati personali garantirà la 
piena tutela dei diritti dei soggetti interessati e della loro 
riservatezza. Il titolare del trattamento sarà Ilva, nella 
persona dei Commissari Straordinari (o del soggetto da 
essi delegato).

6.6. Il presente Invito e quanto nello stesso previsto sono re-
golati dalla legge italiana e sono sottoposti alla giurisdi-
zione italiana. Per ogni controversia relativa al presente 
Invito, alla procedura di vendita ivi disciplinata, alla sua 
interpretazione, validità ed efficacia sarà competente in 
via esclusiva il Foro di Milano.

Roma, 24 giugno 2019

I COMMISSARI STRAORDINARI

AMMINISTRAZIONE STRAORDINARIA DI
ILVA S.P.A.
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