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Le operazioni di M&A e la ricerca di investitori per I'impresa

Le operazioni di M&A In Italia nel

2018 e le prospettive del 2019: focus
sul mercato del private capital
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Il ruolo di AIFI e i suoi Soci

AIFI, Associazione Italiana del Private Equity, Venture Capital e Private Debt, € stata istituita nel
maggio del 1986 ed & internazionalmente riconosciuta per la sua attivita di rappresentanza
istituzionale e di promozione dellattivita di private equity, venture capital e private debt in Italia.

122 Associati |===s) SGR, investment company, operatori pan europei, soggetti regionali/pubblici,
banche
137 Aderenti |===m) Societa di consulenza, studi legali, istituzioni, associazioni italiane e
internazionali
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L‘evoluzione del mercato M&A a livello mondiale
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Value (US$bn)
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| semestre 2018

1.930 miliardi di Dollari
investiti nel I semestre 2018,
+26%o rispetto allo stesso
periodo del 2017

8.560 operazioni, -11%
rispetto al I semestre 2017

740 miliardi di Dollari investiti in
operazioni cross-border

Fonte: Mergermarket
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La distribuzione geografica dell’attivita di M&A

| semestre 2018

Nord America Centro e Sud Asia-Pacifico

e e . America (escluso il Giappone)
877 miliardi di Dollari 46 miliardi di Dollari 370 miliardi di Dollari

270 operazioni

2.862 operazioni 2 4% 1.850 operazioni
45,2% e

ELII‘Opa Medio Oriente e

1. . - . Africa
Giappone 601 miliardi di Dollari 5 el el
7 miliardi di Dollari

214 operazioni 3.199 OperaZioni 165 operazioni

1,5%
o0 31% 0
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La distribuzione settoriale dell’attivita di M&A

| semestre 2018

N\, Ammontare: 339 miliardi di Dollari

Energia & Utilities q Numero di operazioni: 661
Peso: 17,5%

Ammontare: 243 miliardi di Dollari
Chimica & Industriale & Numero di operazioni: 1.721
Peso: 12,5%
Ammontare: 213 miliardi di Dollari

Medicale, farmaceutico & biotech ( tSJ Numero di operazioni: 700
Peso: 11,0%

{a‘ Ammontare: 198 miliardi di Dollari
Servizi industriali /9 Numero di operazioni: 1,159
Peso: 10,2%
. ) Ammontare: 179 miliardi di Dollari
Tecnologie ) Numero di operazioni: 1,255

Peso: 9,2%

Fonte: Mergermarket
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L'evoluzione del mercato M&A in Europa

601 miliardi di Dollari investiti
nel I semestre 2018, +27%
rispetto allo stesso periodo del

| semestre 2018

2017

3.199 operazioni, -17%

Value (US$bn)

. Q1 value
. Q2 value

) Qavale
. Q4 value

— Volume
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La distribuzione settoriale e geografica
del’'M&A in Europa

| semestre 2018

Distribuzione dell’ammontare investito

( Medicale, farmaceutico & biotech ‘\‘ '/‘ UK
20,3% 74 5‘ 24,5%

Energia & Utilities . Germania

18,2% 15,9%

( Chimica & Industriale
11,5%

Irlanda
14,0%

Fonte: Mergermarket
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Private equity e M&A in Europa

value (US$bn)

. Buyout value
@® extvane

—— Buyout volume

Exit volume

2(BIP JO JBqLIn

L'attivita di private equity nel I semestre
2018 ha visto 81 miliardi di dollari
(+11%) investiti in 635 operazioni. In
termini di ammontare si tratta del
semestre piu alto dal 2008
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I dati internazionali piu recenti: il terzo trimestre

==

703 miliardi di Dollari investiti
(-2% rispetto a Q3 2017, -35%
rispetto a Q2 2018)

2.723 miliardi di Dollari
— investiti dall'inizio dell'anno
(3.150 nel 2017)

Solo 4 operazioni di valore
superiore ai 10 miliardi (28 nel I
semestre)

Cresce I'ammontare investito in deal domestici

136 miliardi di Dollari
(-23% rispetto a Q3 2017, -64%
rispetto a Q2 2018) 381 miliardi di Dollari
— investiti dall’inizio dell’anno
(929 nel 2017)

Nessuna operazione di valore

superiore ai 10 miliardi , ) L
P Cresce I'ammontare investito in deal cross-border

Trimestre record per il private equity

Fonte: Mergermarket
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L'evoluzione del mercato M&A in Italia

mmmm Ammontare (Euro Mid)

Numero operazioni

Rispetto ai primi 9 mesi del 2017,
+10% in termini di numero,
+419% in termini di ammontare

COMMERCIALISTI

70 900
829 . . . .
817 Andamento dei primi 3 trimestri
58
60 56 , 800
50
50 46 700 = Ammontare (Euro Mid) Numero
626 626
40 ‘ 38 600 39 567 38
31 ll
28

30 2% 500 . 27

20
20 400

329 340

10 KB 300
0 200

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2015 2016 2017 2018

Nota: dati 2018 al 30 settembre
Fonte: KPMG
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La direzione delle operazioni nel mercato italiano

Peso % sul numero di operazioni

ltaliasultalia M ItaliasuEstero M Estero su ltalia

- _ _ . .

48,9% 48,6% 48,0% 49,5%

53,4% 48,0% 54,7% 53,8% 46,6%

2014 2015 2016 2017 2018

2011 2012 2013
Peso % sul valore delle transazioni

M [taliasu Estero  m Estero su ltalia

2010

Italia su Italia
s o 34,5% 33,3%
64,2% ‘
64,3%
37,4% R 44,5% 32,0% 38,4%
23,9% 20,3% 25,0% !
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Fonte: KPMG ,
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Alcune caratteristiche delle operazioni del 2018

Andamento dei primi 3 trimestri

310 operazioni tra societa italiane,

per un controvalore di 11 miliardi di 112 acquisizioni di societa all’'estero, stabili
Euro (266 operazioni e 6,7 miliardi nei per numero ma in crescita per ammontare
primi 3 trimestri del 2017) (+41%)

204 acquisizioni da parte di compratori esteri, per un
controvalore di 12,5 miliardi di Euro

Il settore Consumer ha attratto circa
9 miliardi di Euro, grazie ad alcune
importanti acquisizioni

II private equity ha investito 5 miliardi di
Euro, distribuiti su 85 operazioni

Fonte: KPMG
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| ‘evoluzione dell’attivita di raccolta

Raccolta indipendente (Euro Min)

7.000 -
m] Sem. IT Sem.
Raccolta indipendente
6.000 - soggetti privati
Raccolta totale 1.289 milioni di Euro
5.000 - (captive + indipendente) (453 nel I Sem. 2017)
1.852 milioni di Euro (1.195
4.000 nel I Sem. 2017)
5.066
3.000 - Capitali
raccolti da 18
5,000 1 150 operatori + a3
1.000 - 914 592 f
0 .

2014 2015 2016 2017 2018

Fonte: AIFI-PwC
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| ‘’evoluzione dell’attivita di raccolta di PE e VC

| semestre 2018

Distribuzione della raccolta indipendente e privata per tipologia di fonte

Investitori individuali e family
office

Fondi pensione e casse

*Fondi pensione e casse: circa 1/3 proviene dall'Italia

Banche

Assicurazioni

** Assicurazioni: poco piu della meta proviene dall’Italia

Fondi di fondi privati

Soggetti pubblici/istituzionali

Fondazioni bancarie e
accademiche

Altri asset manager

Altro

Raccolta totale estera + 535%
607 milioni di Euro

(96 nel I Sem. 2017)

Pesa il 50% sul totale della

raccolta

d'\
N
Raccolta totale domestica

612 milioni di Euro
(357 nel I Sem. 2017)

+ 71%

La raccolta indipendente e privata € al netto della componente istituzionale. Le analisi sono state realizzate sul 95% del

campione, pari a 1.219 Euro Min

Fonte: AIFI-PwC
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Un confronto europeo sull‘attivita di raccolta

Euro Min R
accolta cumulata .
| dati del 2017
37.537
400.000
350.000
300.000
250.000
200.000
16.538
150.000
100.000 .
2.982
50.000 1865
6.263 :
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Fonte: AIFI-PwC, France Invest, BVK, BVCA, ASCRI
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Alcuni dati sul primo semestre 2018

45,6 miliardi di Euro raccolti in Europa nel primo semestre 2018

€ billion

‘ '6,6 miliardi di Euro raccolti in Francia nel primo semestre 2018

49.6
44.1

2.

3
34.5

6
35.4

5

3

8.
29,

8.9
=2 M EX
111

784 milioni di Euro raccolti in Spagna nel primo semestre 2018 59.4

Evoluzione dell’'ammontare investito in Europa

43.0
39.4

32.

1

29.2 306 28.6

24.3 25.2

20.4
17.9 31.9
Lo : 30.0
12.9 12.6 23.40

. : . g . 19.4

- _ ey 13.7

45.6

32.5

ORDINE DEI

H1|H2 H1|H2 H1|H2 H1|H2 H1|H2 H1|H2 H1|H2 H1|H2 H1|H2 H1|H2 H1|H2 H1'|H1
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Venture capital m Buy out Expansion Altro

Fonte: AIFI-PwC, France Invest, ASCRI, Invest Europe
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Le principali fonti della raccolta in Europa
Dati 2017

Fondi pensione 28,7%
22,0 Mid Euro

Investitori individuali e family office 15,1%
11,6 Mld Euro

Fondi di fondi 14,8%
11,3 MId Euro

92 miliardi di Euro
raccolti nel mercato

Fondi sovrani 9,0% europeo nel 2017
6,8 Mld Euro

Assicurazioni 7,5%
(0] O I/
5 C;l 5,7 Mld Euro

Fonte: Invest Europe
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Le principali fonti della raccolta in Europa

Dati 2017
Raccolta sul mercato (inclusi soggetti istituzionali)

Investitori privati e family office

() () oS
1 0,2 Euro Mld ] L 2,3 Euro Mld ] Y4 5,1 Euro Mid ]

Comparto assicurativo

() () e
L 1 Euro Mid ] L 3,3 Euro Mid ] Y4 1 EuroMld ]

Fondi pensione e casse di previdenza

N2

‘ L' 0,7 Euro Mid ] ‘ L' 1,6 Euro MId ] Y4 15,1 Euro Mld ]

Fonte: AIFI-PwC, France Invest, ASCRI
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La raccolta e le fonti del private debt

Le fonti della raccolta dal 2013 al I sem. 2018

Euro Min
610

200 383 Fondi pensione e casse di previdenza _

315 322 Settore pubblico _
300

Investitori individuali e family office -
200 .
o
141 Fondazioni bancarie e accademiche - Italia 90%
100 Estero 10%
D Fondi di fondi privati l/o
0 —_ . -
Gruppi industriali e altro -
2014 2015 2016 2017 1 Sem 2018

Nota: analisi sul 96% del campione per il quale il dato & disponibile

Fonte: AIFI-Deloitte /‘ ‘\
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L'’evoluzione degli investimenti di PE e VC

Evoluzione del numero di investimenti

Evoluzione dell'ammontare investito (Euro Min)

m] Sem. IT Sem.
rI8.191 |
|
3.293
r"' - = 4.938 |
4.620 | | U
| Y + 490/0
'- 3.528 |
| Y
5833 3.022
1.638
4.898
2.857
1.890
2014 2015 2016 2017 2018

311 |

Vo o

+ 15%

m] Sem. II Sem.
(342 | . _ _
r-—=%==—=1 322 |
I 311 | e —
e -
174
172 184

172

2014 2015

2016

2017 2018

Fonte: AIFI-PwC
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Euro Min

= Ammontare large e mega deal (equity investito superiore a 150 milioni di Euro)

La distribuzione delle operazioni per dimensione
m Ammontare small e medium deal (equity investito inferiore a 150 milioni di Euro)

2.339
1.305 1.395
805

IT Sem. 2016 I Sem. 2017 II Sem. 2017 I Sem. 2018

1.384
961 1.049 1.005

I Sem. 2014 II Sem. 2014 I Sem. 2015 II Sem. 2015 I Sem. 2016

Fonte: AIFI-PWC ﬁ _y
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La distribuzione delle operazioni per tipologia

N
%@ Ammontare investito (Euro Min) Numero di investimenti (/.ﬁ

I Sem. 17 mI Sem. 18 ISem. 17 mI Sem. 18
1.309 80
1.195
1.127 65
44
34
24
20
12
7
> 3 3
- N —
"\ X
AR A e
é\* Q,\) Q;\Q'b ,b(;éo Q\’bc?/ 0(\\'8\
<
& \,ﬁ‘\\ QY N

Fonte: AIFI-PwC
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La distribuzione delle operazioni per tipologia
di operatore

| semestre 2018

Ammontare investito Numero di investimenti
(Euro Min)

B Op. internazionali

[] Op. domestici privati generalisti

[] Op. domestici regionali/ pubblici/istituzionali

B Op. domestici privati di venture capital

Fonte: AIFI-PwC
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Alcune caratteristiche delle operazioni

| semestre 2018

Distribuzione per numero di investimenti
(prime regioni)

1° ( ‘ Lombardia 44,7%
20 ‘) Veneto 10,0%

3o (‘ Emilia Romagna 8,7%

4° @ Piemonte 7,3%
4° ‘ Toscana 7,3%

10

20

30

40

50

Distribuzione del numero di investimenti
(primi settori)

) ICT 19,4%

~,
Iy

( tSJ Medicale 12,5%
( Eﬁ Servizi per il consumo 8,8%

5
Q Alimentare 8,1%

Beni e servizi industriali 17,5%

Fonte: AIFI-PwC

DDDDDDDDD
DOTTORI COMMERCIALISTI E DEGLI
ESPERTI CONTABILI
il 24
M 1 E A N a

PEevc FONDAZIONE
COMMERCIALISTI

ODCECJdIiMILANO



La distribuzione degli investimenti per
dimensione delle target

| semestre 2018
Distribuzione del numero di investimenti per classi di fatturato (Euro Min) delle target

PMI 75%
| 404 |
11%
7%
2-10 10-30 30-50 I 50-100 100-250 >250

Fonte: AIFI-PwC
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Un confronto europeo sull‘attivita di investimento

| dati del 2017

25.019
1.030 socjeta

14.278
2.142 societa

11.313
1.124 societa

4,938
250 societa

5.158

715 societa

Euro Min Investimenti cumulati

450.000

400.000

350.000

300.000

250.000

200.000

150.000

100.000

50.000

0_—7'
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2011

2012

2013
2014
2015
2016
2017
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Alcuni dati internazionali sul I semestre 2018

30,5 miliardi di Euro
investiti in Europa nel
primo semestre 2018

6,1 miliardi di Euro
investiti in 1.116

imprese ‘ '

VC: 809 milioni di
Euro investiti in 441
imprese

3,1 miliardi di Euro
investiti in 334

’ 5,3 miliardi di Euro
operazioni i
owr

investiti in 593
imprese

VC: 163 milioni di
Euro investiti in 243
operazioni

VC: 660 milioni di
Euro investiti in 381
imprese

Fonte: AIFI-PwC, France Invest, ASCRI, Invest Europe
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| ‘'evoluzione dell’attivita di investimento di
private debt

mmm Ammontare sottoscritto da operatori di Private Debt (Euro Min) = Numero sottoscrizioni
700 140
617
600 120
500
100
400
80
300
60
200
100 40
0 20

2014 2015 2016 2017 I Sem. 2018

Fonte: AIFI-Deloitte
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La distribuzione degli investimenti per
tipologia di operatore

| semestre 2018
Ammontare investito Numero di investimenti

ﬁ '—\
@ Op. domestici @ Op. domestici

P

84%

@ Op. internazionali 'ﬁ;ﬂ Op. internazionali

59%

Fonte: AIFI-Deloitte
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La distribuzione degli investimenti per
tipologia di strumento

| semestre 2018

Numero di investimenti per tipologia di Distribuzione delle obbligazioni per
strumento utilizzato tipologia di rimborso
m Obbligazione ® Finanziamento m |brido m Amortizing m Bullet
2%

O

Nota: analisi sull'87% del campione per il quale il dato e disponibile

Fonte: AIFI-Deloitte
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La distribuzione degli investimenti per
dimensione

Distribuzione del numero di investimenti per dimensione intervento fondo di
Private Debt

80% 2016 2017 msem. 2018

70%

Nel periodo piu di un‘operazione
su 10 e effettuata in sindacato
tra operatori di Private Debt

60%

50%

40%

66%
30%
20%

10%

21% .

0-5 (Euro Min) 5-10 (Euro Min) >10 (Euro Min)

0%

Nota: analisi sul 99% del campione per il quale il dato € disponibile

Fonte: AIFI-Deloitte
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La distribuzione degli investimenti per obiettivo

| semestre 2018
Distribuzione del numero di investimenti per obiettivo di intervento del fondo nel I semestre 2018

4 N
4 investimenti su 5 hanno m Crescita interna

come obiettivo lo sviluppo
delle target

\_ J

B Crescita esterna

LBO

m Riorganizzazione
debito

Fonte: AIFI-Deloitte
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Alcune caratteristiche delle operazioni

| semestre 2018

Distribuzione per numero di investimenti Distribuzione del numero di investimenti
(prime regioni) (primi settori)

10 (‘) Lombardia 27% 10

Beni e servizi industriali 20%

20

Emilia Romagna 19% © SSS N\
1° Q Manifatturiero — Alimentare 20%

30

=)
(@
40 @ Toscana 10%
®
Q

Veneto 12%

30 Manifatturiero — Moda 12%

30 ) ICT 12%
Campania 8%

Lazio 8% 5o Eﬂ Servizi per il consumo 10%
(0]

50

50

Fonte: AIFI-Deloitte
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La distribuzione degli investimenti per
dimensione delle target

| semestre 2018
Distribuzione del numero di investimenti per classi di fatturato (Euro Min) delle target

l
[
l
PMI 60% |
l
I
|
18% I [
I Delle PMI il 12% risulta essere
I partecipato da un operatore di Private
21% I Equity al momento dell’'emissione,
I mentre delle grandi imprese il 57%
- I
i

0-10 10-30 30-50 50-100 100-250 >250

Fonte: AIFI-Deloitte
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Confronto tra operatori domestici e internazionali

| .
Operatori Operatori
| semestre 2018 ,\ domestici | internazionali
I Al netto di
—— — piattaforme di
L 24 [ 35 lending
Numero di investimenti ) I . ,
) 0 )
Tasso di interesse medio 5,0% I 5,9% I 5,8%
Media amm.re operazione (Euro Min) 39,7 ] 33,0 | 85,8
Media amm.re investito da op. di Private | [ ) I
Debt (Euro Min) 3,07 | 10,7 21,3
 — \ / I  —
— I
Durata media dell'operazione 5 anni ] [ 4 anni e 8 mesi ] I [ 5 anni e 11 mesi ]
— ) | I
Fatturato medio della target (Euro Min) 84,4 | 112,4 199,5
) S — I
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| 'evoluzione dei disinvestimenti

Evoluzione dell’'ammontare disinvestito (Euro Min) Evoluzione del numero di disinvestimenti
== 3752
3.656 | U =
| Uniiag-
C 0 1
| Uk
r _— — — —
2.903 | == T
R - L7411 v
2.632 | - =
S 2.138 s |
989 2.514 C 145
79 124
106
1.746
- 10%
1.914
886
2014 2015 2016 2017 2018 2014 2015 2016 2017 2018

Fonte: AIFI-PwC
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La distribuzione dei disinvestimenti per
tipologia

| semestre 2018

Ammontare disinvestito (1.109 Euro Min) B Numero disinvestimenti (59)

54%
32%
17% 17%
0] 0,
14% 15% 13% 15%
11%
7%
4%
- 1
Vendita a individui Vendita a soggetti Vendita ad un altro  IPO/Post IPO/Cessione Buy back Altro
privati/family industriali operatore di private sul mercato
office/istituzioni equity azionario/SPAC
finanziarie

La categoria altro include anche i write off

Fonte: AIFI-PwC
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| ‘'evoluzione dei disinvestimenti

mmm Ammontare (Euro Min) Numero

Il 66% degli strumenti di
debito risulta essere
ancora in portafoglio

2017 I Sem. 2018

Fonte: AIFI-Deloitte
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La distribuzione dei disinvestimenti per
tipologia e investimento originario

| semestre 2018

Distribuzione dei disinvestimenti

per tipologia
® Ammontare (Euro Min) = Numero
79% 78%
o)
3% 19 4% 6%
—_— L
Rimborso ant. Piano di Rimborso ant. su Rimborso
volontario su ammortamento richiesta dell'op. di anticipato
richiesta della Private Debt concordato tra le
societa parti

Distribuzione del numero di disinvestimenti
per investimento originario

40%
4%
[
Ibrido Obbligazioni Finanziamento

Fonte: AIFI-Deloitte
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I dati piu recenti sul private equity

Indice PeM-i 110 operazioni nei primi
9 mesi dell’anno

366

34 operazioni nel terzo
trimestre

Record per un 10 operazioni
terzo trimestre annunciate a settembre

1/15 2/15 3/15 4/15 1/16 2/16 3/16 4/16 1/17 2/17 3/17 4/17 1/18 2/18 3/18

Fonte: PEM (Universita LIUC)
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Le informazioni sul settore

PRIVATE
? s E IATYA I/- www.privateequitymonitor.it
www.aifi.it/private_capital_today E V@M

AIFI
www.ventureup.it | " Ventare Capital ¢ Private Debt.
>

www.aifi.it
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Le operazioni di M&A e la ricerca di investitori per I'impresa

Le operazioni di M&A In Italia nel

2018 e le prospettive del 2019: focus
sul mercato del private capital

Alessia Muzio
Responsabile Ufficio Studi AIFI
Membro Comitato Scientifico PEM
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