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I movimenti delle azioni proprie nel corso dell’Esercizio 2019 
sono di seguito sintetizzabili:
(i) �attribuzione di n. 317.229 azioni proprie a seguito 

dell’esercizio di opzioni residue a valere sul Piano di Stock 
Option 2014-2016 e di n. 730.656 azioni proprie a valere 
sui Piani di Performance Shares 2015-2017 e 2016-2018 
di DeA Capital S.p.A.;

(ii) �consegna di n. 5.174.172 azioni proprie quale 
corrispettivo per l’acquisizione del 5,97% residuo di DeA 
Capital Real Estate SGR;

(iii) �annullamento di n. 40.000.000 di azioni proprie, come 
approvato dall’Assemblea Straordinaria di DeA Capital 
S.p.A. in data 18 aprile 2019. 

Tenuto conto degli acquisti effettuati negli esercizi 
precedenti sui piani di volta in volta in essere, nonché dei 
movimenti delle azioni proprie precedentemente descritti, 
al 31 dicembre 2019 la Società è risultata proprietaria di 
n. 6.636.485 azioni proprie (pari al 2,5% circa del capitale 
sociale).

Nel corso dell’Esercizio 2019 la Società non ha detenuto, 
acquistato o alienato, neanche per il tramite di società 
fiduciaria, azioni della controllante De Agostini S.p.A..

Operazioni con Parti Correlate

Per quanto concerne le operazioni effettuate con parti 
correlate, queste sono riportate nella sezione “Altre 
Informazioni” della Nota Integrativa del Bilancio Consolidato 
e della Nota Integrativa del Bilancio di Esercizio.

Partecipazioni, compensi, stock option 
e performance share di Amministratori, 
Sindaci, Direttori Generali e Dirigenti 
con responsabilità strategiche

Le informazioni relative alle partecipazioni detenute da 
Amministratori, Sindaci e Dirigenti con responsabilità 
strategiche sono riportate nelle relative sezioni del Bilancio 
Consolidato e del Bilancio d’Esercizio.

Le informazioni relative ai compensi, alle stock option 
e alle performance share assegnate ad Amministratori, 
Sindaci e Dirigenti con responsabilità strategiche, oltre 
che nelle relative sezioni del Bilancio Consolidato e del 
Bilancio d’Esercizio, sono riportate altresì nella Relazione 
sulla Remunerazione ai sensi dell’articolo 123-ter del TUF, 
in conformità all’art. 84-quater del Regolamento Emittenti, 
a disposizione del pubblico presso la sede sociale di DeA 
Capital S.p.A., nonché sul sito internet della Società  
www.deacapital.com.

7. Altre informazioni

Azioni proprie e dell’impresa 
controllante

In data 18 aprile 2019 l’Assemblea degli Azionisti di DeA 
Capital S.p.A. ha autorizzato il Consiglio di Amministrazione 
della Società a porre in essere atti di acquisto e di disposizione, 
in una o più volte, su base rotativa, di un numero massimo di 
azioni proprie rappresentanti una partecipazione non superiore 
al 20% del capitale sociale come risultante al perfezionamento 
della riduzione per Euro 40.000.000 deliberata dall’Assemblea 
Straordinaria in pari data, e quindi sino a massime n. 53,3 
milioni di azioni circa.

Il nuovo piano ha sostituito quello precedente, autorizzato 
dall’Assemblea degli Azionisti in data 19 aprile 2018 (la cui 
scadenza era prevista con l’approvazione del Bilancio 2018), e 
ne persegue i medesimi obiettivi, quali, tra l’altro, l’acquisizione 
di azioni proprie da utilizzare per operazioni straordinarie 
e piani di incentivazione azionaria, l’offerta agli Azionisti 
di uno strumento di monetizzazione dell’investimento, la 
stabilizzazione del titolo e la regolarizzazione dell’andamento 
delle negoziazioni, nei limiti e nel rispetto della normativa 
vigente.

L’autorizzazione prevede che le operazioni di acquisto possano 
essere effettuate sino alla data dell’Assemblea di approvazione 
del Bilancio al 31 dicembre 2019, fermo restando in ogni caso 
il limite massimo di durata, pari a 18 mesi, stabilito dalla legge, 
e che DeA Capital S.p.A. possa disporre delle azioni acquistate, 
anche con finalità di trading, senza limite temporale. Il 
corrispettivo unitario per l’acquisto delle azioni sarà stabilito di 
volta in volta dal Consiglio di Amministrazione, fermo restando 
che lo stesso non potrà essere superiore, né inferiore del 
20% rispetto al prezzo di riferimento registrato dal titolo nella 
seduta di borsa precedente ogni singola operazione di acquisto.

L’autorizzazione alla disposizione delle azioni proprie già in 
portafoglio e di quelle che saranno eventualmente acquistate 
è stata, invece, rilasciata senza limiti temporali; gli atti di 
disposizione delle azioni proprie potranno essere realizzati 
secondo le modalità ritenute più opportune, a un prezzo 
che sarà determinato di volta in volta dal Consiglio di 
Amministrazione ma che non potrà (salvo specifiche eccezioni 
individuate dal Piano) essere inferiore del 20% rispetto al 
prezzo di riferimento registrato dal titolo nella seduta di borsa 
precedente ogni singola operazione di alienazione, ancorché 
tale limite potrà non trovare applicazione in determinati casi.

Alla stessa data il Consiglio di Amministrazione della Società 
ha fissato il corrispettivo massimo unitario, oltre il quale 
non saranno effettuati acquisti di azioni proprie, in misura 
pari al NAV per azione indicato nella più recente situazione 
patrimoniale approvata e comunicata al mercato.
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Attività di direzione e coordinamento

La Società è controllata da De Agostini S.p.A., la quale in 
base all’art. 2497-sexies del Codice Civile esercita attività 
di direzione e coordinamento sulla Società stessa. Si rinvia 
alle Note Esplicative più avanti riportate per i dati essenziali 
dell’ultimo bilancio approvato di De Agostini S.p.A..

Attività di ricerca e sviluppo

Ai sensi dell’art. 2428, comma 3, del Codice Civile, si precisa 
che nel corso dell’Esercizio 2019 la Società non ha svolto 
attività di ricerca e sviluppo.

Transazioni derivanti da operazioni 
atipiche e/o inusuali

Ai sensi della Comunicazione CONSOB n. 6064293 del 28 
luglio 2006, si segnala che nell’Esercizio 2019 la Società 
e il Gruppo non hanno posto in essere operazioni atipiche 
e/o inusuali, nonché operazioni signifi cative non rientranti 
nell’attività caratteristica.

Eventi e operazioni signifi cative 
non ricorrenti

Si precisa, ai sensi della predetta Comunicazione CONSOB, 
che nel corso del 2019 il Gruppo DeA Capital non ha posto 
in essere operazioni signifi cative non ricorrenti, essendo da 
considerare attività ordinaria le operazioni di acquisizione 
delle quote di minoranza in DeA Capital Real Estate SGR, 
della quota di maggioranza relativa in Quaestio Holding / 
Quaestio SGR e la dismissione in via indiretta delle quote di 
Migros, nonché le altre operazioni relative alle partecipazioni 
e ai fondi in portafoglio.

Corporate Governance

Con riferimento alla struttura di Corporate Governance
di DeA Capital S.p.A. adottata a fi ni di adeguamento ai 
principi contenuti nel Codice di Autodisciplina approvato 
dal “Comitato per la Corporate Governance delle Società 
Quotate” (il “Codice di Autodisciplina”), si rinvia al documento 
“Relazione sul Governo Societario e gli assetti proprietari”, 
pubblicato sul sito internet della Società (sezione Corporate 
Governance); segue una sintesi delle principali informazioni 
che regolano il governo societario di DeA Capital S.p.A..

Profi lo dell’Emittente
La struttura di corporate governance dell’Emittente – 
articolata sul modello di amministrazione e controllo 
tradizionale – si fonda sul ruolo centrale del Consiglio di 

Amministrazione, sulla presenza di una corretta prassi di 
disclosure delle scelte gestionali, su un effi cace sistema di 
controllo interno, su un’adeguata disciplina dei potenziali 
confl itti di interesse, nonché su rigorosi principi di 
comportamento per l’effettuazione di operazioni con parti 
correlate.

Grado di applicazione del Codice di Autodisciplina
DeA Capital S.p.A. aderisce al Codice di Autodisciplina; 
con riferimento al grado di applicazione delle disposizioni 
contenute nel Codice di Autodisciplina si rinvia alla “Relazione 
sul Governo Societario e gli assetti proprietari”, pubblicata sul 
sito internet della Società (sezione Corporate Governance).

Gli Organi Societari
•  Il Consiglio di Amministrazione è composto da undici 

membri – di cui nove non esecutivi, cinque dei quali 
indipendenti – e svolge un ruolo centrale nel sistema di 
corporate governance di DeA Capital S.p.A.; in particolare, 
ad esso spetta il potere, nonché il dovere, di direzione 
sull’attività dell’Emittente, perseguendo l’obiettivo fi nale e 
primario della creazione di valore.

Il Consiglio provvede, ai sensi dello Statuto, alla gestione 
dell’impresa ed è all’uopo investito di tutti i poteri di 
amministrazione, ad eccezione di quanto riservato dalla 
legge e dallo statuto all’Assemblea degli Azionisti. Il 
Consiglio di Amministrazione ha attribuito al Presidente 
del Consiglio, Lorenzo Pellicioli, e all’Amministratore 
Delegato, Paolo Ceretti, poteri di ordinaria e straordinaria 
amministrazione, con facoltà di sottoscrivere: (i) con fi rma 
singola, ogni atto, documento o contratto che comporti 
un impegno di spesa, anche prospettico, o sia connesso 
ad un investimento non superiore ad Euro 20.000.000; 
(ii) con fi rma congiunta ogni atto, documento o contratto 
che comporti un impegno di spesa, anche prospettico, 
o sia connesso ad un investimento superiore a Euro 
20.000.000 e fi no a Euro 50.000.000. È, invece, riservata 
alla competenza esclusiva del Consiglio ogni decisione in 
merito ad impegni di spesa e investimenti superiori a Euro 
50.000.000. 

Nel corso del 2019 si sono tenute cinque riunioni del 
Consiglio di Amministrazione. Per l’Esercizio 2020 è stato 
pubblicato il calendario delle riunioni previste (disponibile 
anche sul sito www.deacapital.com.

•  Il Collegio Sindacale, composto da sei membri, (il 
Presidente, due Sindaci Effettivi e tre Sindaci Supplenti), 
vigila sull’osservanza della Legge e dello Statuto, 
sul rispetto dei principi di corretta amministrazione, 
sull’adeguatezza dell’assetto organizzativo, amministrativo 
e contabile e sul suo concreto funzionamento. 
Nel corso dell’Esercizio 2019 si sono tenute sei riunioni del 
Collegio Sindacale.
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•  Il Comitato per la Remunerazione e Nomine è 
composto da tre amministratori indipendenti e:
(i) in tema di remunerazione, formula al Consiglio 
di Amministrazione proposte per la remunerazione 
dell’Amministratore Delegato e valuta le raccomandazioni 
dell’Amministratore Delegato sulla remunerazione dei 
Dirigenti con responsabilità strategiche; (ii) in tema di 
nomine e composizione del Consiglio di Amministrazione, 
formula al Consiglio stesso raccomandazioni in merito 
alle fi gure professionali la cui presenza all’interno del 
Consiglio sia ritenuta opportuna al fi ne di garantirne 
una composizione ottimale e di favorirne un corretto ed 

effi cace funzionamento, nonché formula pareri in merito 
alla dimensione e alla composizione del Consiglio e 
propone candidati alla carica di amministratore nei casi di 
cooptazione. Nel corso dell’Esercizio 2019 il Comitato per 
la Remunerazione si è riunito quattro volte.

•  Il Comitato Controllo e Rischi è composto da tre 
amministratori indipendenti; il Comitato svolge funzioni 
consultive e propositive nei confronti del Consiglio di 
Amministrazione. Nel corso dell’Esercizio 2019 il Comitato 
Controllo e Rischi si è riunito sei volte.

Assemblea dei Soci

Società di 
Revisione: PWC

Organismo di Vigilanza:
Presidente:   CESARE ANDREA 

GRIFONI (SINDACO)
Membri:   DONATELLA BUSSO 

(INDIP.) 
DAVIDE BOSSI
(INTERNAL AUDIT)

Lead Independent 
Director: 

DAVIDE MEREGHETTI

Collegio Sindacale:
Presidente:  CESARE ANDREA GRIFONI
Sindaci effettivi:  ANNALISA R. DONESANA, 
 FABIO FACCHINI 
Sindaci supplenti:  ANDREA AUGUSTO BONAFÈ, 

MICHELE MARANÒ, 
MARCO SGUAZZINI VISCONTINI

Consiglio di Amministrazione:
Esecutivi:  LORENZO PELLICIOLI (PRES.), 
Non esecutivi:  MARCO BOROLI, DARIO FRIGERIO, MARCO 

DRAGO, CARLO ENRICO FERRARI ARDICINI
Non esecutivi 
Indipendenti:  DONATELLA BUSSO, FRANCESCA GOLFETTO,  

DAVIDE MEREGHETTI, DANIELA TOSCANI, 
ELENA VASCO 

Comitato per la Remunerazione e Nomine:
Presidente: ELENA VASCO (INDIP.)
Membri:  FRANCESCA GOLFETTO (INDIP.), 

DAVIDE MEREGHETTI (INDIP.)

Dirigente Preposto
alla Redazione dei

Documenti Contabili:
MANOLO SANTILLI (CFO) 

Internal Audit:
DAVIDE BOSSI 

Comitato Controllo e Rischi:
Presidente:  DONATELLA BUSSO (INDIP.)
Membri:  ELENA VASCO (INDIP.), 

DANIELA TOSCANI (INDIP.)

Schema di Corporate Governance al 31 dicembre 2019:
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A.3 Evoluzione normativa
Le società del Gruppo svolgono la propria attività in settori 
e mercati regolamentati. Eventuali modifi che o evoluzioni 
del quadro normativo e regolamentare di riferimento, 
tali da condizionare la struttura dei costi e dei ricavi delle 
società partecipate o il regime fi scale applicato, potrebbero 
generare effetti negativi sui risultati economici del Gruppo 
e comportare la necessità di modifi ca della strategia del 
Gruppo stesso. Per far fronte a tale rischio, il Gruppo ha 
defi nito un processo di costante monitoraggio della normativa 
di settore e della sua eventuale evoluzione, anche al fi ne di 
cogliere opportunità di business e di recepire, adeguandosi 
tempestivamente, eventuali disposizioni modifi cative del 
regime normativo e regolamentare vigente.

A.4 Andamento dei mercati fi nanziari
La capacità della Società di conseguire gli obiettivi 
strategici e gestionali potrebbe dipendere dall’andamento 
dei mercati fi nanziari. Un andamento negativo dei mercati 
fi nanziari potrebbe infl uire, in generale, sull'andamento 
dell’Alternative Investment, rendendo più complesse 
le operazioni di investimento e disinvestimento, e in 
particolare sulla capacità del Gruppo di accrescere il valore 
degli investimenti. Il valore delle partecipazioni detenute 
direttamente o indirettamente tramite i fondi in cui la 
Società ha investito potrebbe essere infl uenzato da fattori 
quali operazioni comparabili concluse sul mercato, multipli 
di settore e volatilità dei mercati. L’andamento di tali fattori 
non direttamente controllabili da parte del Gruppo viene 
costantemente monitorato, al fi ne di identifi care adeguate 
strategie di risposta che coinvolgano sia l’attività di indirizzo 
della gestione delle società del Gruppo, sia la strategia di 
investimento e di valorizzazione degli asset detenuti.

A.5 Tassi di cambio
La presenza in portafoglio di investimenti in valute diverse 
dall’Euro espone il Gruppo alla variazione dei tassi di 
cambio tra le valute. Una gestione ad hoc è riservata 
all’investimento in Kenan Investments, il quale, benché 
effettuato in Euro, ha un “sottostante” (partecipazione in 
Migros) espresso in lire turche.

A.6 Tassi di interesse
Le operazioni di fi nanziamento regolate a tassi variabili 
potrebbero esporre il Gruppo ad un decremento del valore 
degli investimenti diretti e indiretti nel caso in cui si 
verifi casse un signifi cativo aumento dei tassi di interesse 
di riferimento. Anche a questo proposito il Gruppo adotta 
politiche di monitoraggio costante circa il rischio in esame.

Principali rischi e incertezze cui sono 
esposte la Capogruppo e le società 
incluse nel Bilancio Consolidato di 
Gruppo 

Come descritto nella Relazione sulla Gestione, il Gruppo 
DeA Capital opera ed è organizzato in due settori di 
attività, Alternative Asset Management e Alternative 
Investment. 

I rischi di seguito evidenziati risultano dalla considerazione 
delle caratteristiche del mercato e dell’attività della 
Capogruppo DeA Capital S.p.A. e delle società incluse nel 
Bilancio Consolidato di Gruppo, nonchè dai principali riscontri 
di un’attività di risk assessment formalizzata nel corso del 
2019 e dal monitoraggio periodico svolto anche attraverso 
l’applicazione del corpo normativo delle policy adottate dal 
Gruppo. 

Si evidenzia che il Gruppo ritiene di aver adottato un 
moderno sistema di governance, in grado di consentire 
l’effi cace gestione della complessità e il raggiungimento degli 
obiettivi strategici delle singole società e del Gruppo stesso. 
Inoltre, le valutazioni svolte dalle strutture organizzative 
e dagli Amministratori confermano sia che tali rischi e 
incertezze non assumono carattere di urgenza, sia la solidità 
patrimoniale e fi nanziaria del Gruppo DeA Capital.

A. Rischi di contesto

A.1  Rischi connessi alle condizioni economiche 
generali

La situazione economica, patrimoniale e fi nanziaria del 
Gruppo DeA Capital è infl uenzata dai vari fattori che 
compongono il quadro macro-economico nei paesi nei quali il 
Gruppo ha investito, tra cui l’andamento del Prodotto Interno 
Lordo, il livello di fi ducia degli investitori e dei consumatori, 
l’andamento dei tassi di interesse, l’infl azione, il costo delle 
materie prime, il tasso di disoccupazione. La capacità di 
raggiungere gli obiettivi di medio-lungo periodo potrebbe 
essere infl uenzata dall'andamento generale dell'economia che 
potrebbe frenare lo sviluppo dei settori nei quali si è investito 
e/o del business delle società partecipate.

A.2 Eventi socio-politici
Conformemente alle proprie linee guida di sviluppo strategico, 
parte dell’attività del Gruppo DeA Capital è quella di 
investimento, con logica di private equity, in società e fondi di 
diverse giurisdizioni e di diversi paesi a livello mondiale, che 
a propria volta investono in diversi stati e aree geografi che. 
Gli investimenti del Gruppo DeA Capital potrebbero 
essere effettuati in Paesi esteri caratterizzati da situazioni 
sociali, politiche ed economiche tali da mettere a rischio il 
raggiungimento degli obiettivi di investimento defi niti.
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B. Rischi strategici

B.1 �Concentrazione del Portafoglio Investimenti 
- Alternative Investment

La strategia di Alternative Investment perseguita dal Gruppo 
prevede:
- Investimenti diretti;
- Investimenti indiretti (tramite fondi).

Nell’ambito di tale indirizzo strategico, la redditività 
complessiva del Gruppo potrebbe essere influenzata in modo 
significativamente negativo dall’andamento sfavorevole di 
uno o pochi investimenti, nell’ipotesi in cui non vi sia un 
adeguato livello di diversificazione del rischio, derivante 
dall’eccessiva concentrazione dell'attivo investito (su un 
numero ridotto di asset, settori, paesi, valute) o degli 
investimenti indiretti (verso fondi caratterizzati da target di 
investimento / tipologie di investimento limitati).

Per far fronte a tali scenari di rischio, il Gruppo persegue 
una strategia di asset allocation finalizzata alla definizione 
di un portafoglio bilanciato e con un profilo di rischio 
moderato. Inoltre, la combinazione di investimenti diretti 
e indiretti che, per loro natura, garantiscono un elevato 
livello di diversificazione, contribuisce a ridurre il livello di 
concentrazione dell’attivo.

B.2 �Concentrazione dell’attività di Alternative 
Asset Management

Nell’attività di Alternative Asset Management si potrebbero 
configurare eventi connessi a situazioni di eccessiva 
concentrazione, tali da ostacolare il raggiungimento del 
livello di rendimento atteso. Tali eventi potrebbero essere 
riconducibili a:

• �concentrazione dell'attività di gestione delle SGR su un 
numero limitato di fondi, nel caso in cui per uno o più fondi 
venga a terminare il mandato di gestione;

• �concentrazione delle risorse finanziarie dei fondi gestiti verso 
un numero limitato di settori e/o aree geografiche, nel caso 
di crisi valutarie, sistemiche o settoriali;

• �per i fondi chiusi, concentrazione del commitment su pochi 
sottoscrittori;

• �concentrazione degli immobili, presenti nel portafoglio 
dei fondi gestiti, in alcune città e/o in limitate tipologie 
(direzionale / commerciale), nel caso di crisi del mercato 
immobiliare di riferimento;

• �concentrazione nei confronti di alcuni tenant rilevanti, nel 
caso in cui questi recedano dai contratti di locazione, che 
potrebbe generare un livello di vacancy tale da ridurre i 
risultati economici dei fondi e la valutazione degli immobili 
gestiti;

• �concentrazione della scadenza di fondi immobiliari in un arco 
temporale limitato, con connessa elevata disponibilità di 

immobili sul mercato, tale da generare una diminuzione delle 
valutazioni degli stessi e allungare i tempi necessari per la 
liquidazione.

Per ciascuno degli scenari di rischio evidenziati, il Gruppo 
ha definito e implementato opportune strategie di gestione 
che investono sia aspetti strategici, sia aspetti operativi 
e gestionali, nonché un sistema di monitoraggio del 
livello di diversificazione delle attività di Alternative Asset 
Management.

B.3 �Risorse chiave (Governance Organizzazione)
Il successo del Gruppo DeA Capital dipende in misura 
significativa dagli Amministratori Esecutivi e da alcune 
figure chiave del Management, dalla loro capacità di gestire 
efficacemente il business e le attività caratteristiche del 
Gruppo, nonché dalla conoscenza del mercato e dai rapporti 
professionali instaurati. L’interruzione del rapporto di 
collaborazione con una o più di tali risorse-chiave, senza 
un’adeguata sostituzione, nonché l’incapacità di attrarre e 
trattenere risorse nuove e qualificate, potrebbe condizionare 
gli obiettivi di crescita e avere effetti negativi sulle attività e 
sui risultati economici e finanziari del Gruppo. A mitigazione 
di tale rischio sono definite politiche di gestione delle risorse 
umane, in stretta correlazione con le esigenze del business, 
e di incentivazione, periodicamente riviste anche in funzione 
del contesto macro-economico generale e dei risultati 
conseguiti dal Gruppo.

C. Rischi operativi

C.1 Operazioni di investimento
Le operazioni di investimento effettuate dal Gruppo sono 
soggette ai rischi tipici dell’attività di Private Equity, 
quali quello della corretta valutazione della società target 
e della natura delle operazioni concluse. Il Gruppo ha 
implementato un processo strutturato di due diligence sulle 
società target e un’attenta definizione dei patti parasociali 
al fine di concludere accordi in linea con la strategia di 
investimento e con il profilo di rischio che il Gruppo ha 
definito.

C.2 Rispetto dei covenants
Alcune delle operazioni di investimento sono state concluse 
sfruttando la leva finanziaria sulle società target. Per i 
contratti di finanziamento sottoscritti dalle partecipate 
sono previsti specifici covenants, generalmente assistiti 
da garanzie reali, il cui mancato rispetto potrebbe rendere 
necessarie operazioni di ricapitalizzazione delle società 
partecipate e comportare un incremento degli oneri finanziari 
connessi al rifinanziamento del debito. Il mancato rispetto 
dei covenant sui finanziamenti potrebbe comportare 
effetti negativi, oltre che sulla situazione finanziaria e 
sull’operatività delle società partecipate, anche sulla 
valutazione dell'investimento.



DeA CApitAl - relAzione finAnziAriA AnnuAle Al 31 DiCeMBre 2019  65

Altre informazioni

Al 31 dicembre 2019 i dipendenti del Gruppo sono risultati 
pari a n. 212 unità (n. 193 unità a fi ne 2018), di cui n. 42 
dirigenti, n. 72 quadri e n. 98 impiegati ovvero ripartiti per 
settore di attività: n. 194 nell’Alternative Asset Management
e n. 18 nell’Alternative Investment / Società Holdings; 
si segnala che i dipendenti in organico non includono il 
personale distaccato dalla controllante De Agostini S.p.A..

In relazione alle prescrizioni regolamentari di cui all’art. 
36 del Regolamento Mercati, in tema di condizioni per la 
quotazione di società controllanti, società costituite o regolate 
secondo leggi di Stati non appartenenti all’Unione Europea 
e di signifi cativa rilevanza ai fi ni del bilancio consolidato, 
si segnala che nessuna società del Gruppo rientra nella 
previsione regolamentare citata.

Si segnala, inoltre, la non applicabilità delle condizioni 
inibenti la quotazione ai sensi dell’art. 37 del Regolamento 
Mercati, relativo alle società sottoposte all’altrui attività di 
direzione e coordinamento.

C.3 Operazioni di disinvestimento
Relativamente all’attività di Alternative Investment, il 
Gruppo investe generalmente con orizzonti di medio-lungo 
periodo. Nell’arco del periodo di gestione dell’investimento 
potrebbero verifi carsi situazioni esogene tali da infl uenzare in 
modo signifi cativo i risultati gestionali delle partecipate e, di 
conseguenza, la valutazione dell’investimento stesso. Inoltre, 
nei casi di co-investimento, potrebbe rivelarsi diffi coltosa o 
non perseguibile un’attività di indirizzo della gestione della 
partecipata e, in ultima analisi, impossibile disporre delle 
quote partecipative detenute per la presenza di clausole di 
lock-up. La strategia di disinvestimento, quindi, potrebbe 
essere infl uenzata negativamente da diversi fattori, alcuni dei 
quali non sono prevedibili al momento in cui gli investimenti 
sono effettuati.

A fronte di tali situazioni di rischio, il Gruppo ha defi nito 
un processo di monitoraggio delle performance delle 
partecipate, facilitato dalla rappresentanza negli Organi di 
Amministrazione delle società partecipate rilevanti, fi nalizzato 
ad individuare tempestivamente eventuali situazioni di 
criticità.

C.4 Funding Risk
I fl ussi reddituali attesi dall’attività di Alternative Asset 
Management dipendono dalla capacità delle SGR del Gruppo 
di stabilizzare / accrescere le masse gestite. In tale quadro 
generale, l’attività di fund raising potrebbe essere infl uenzata 
negativamente sia da fattori esogeni, sia da fattori endogeni, 
quali, ad esempio, l’errato timing della raccolta da parte delle 
SGR o l’interruzione della collaborazione con i key managers
delle società di gestione. Il Gruppo ha defi nito apposite 
strategie di gestione dei rischi connessi al fund raising, 
fi nalizzate sia al coinvolgimento di nuovi investitori, sia alla 
fi delizzazione di quelli attuali.
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Lorenzo Pellicioli (69 anni) è Presidente del Consiglio 
di Amministrazione di DeA Capital.
Inizia la sua carriera come giornalista per il quotidiano 
Giornale di Bergamo e successivamente ricopre l'incarico 
di Direttore dei Programmi di Bergamo TV.
Dal 1978 al 1984 ricopre diversi incarichi nel settore 
televisivo della televisione privata in Italia in Manzoni 
Pubblicità, in Publikompass, fino alla nomina a Direttore 
di Rete 4.
Dal 1984 entra a far parte del Gruppo Mondadori 
Espresso, primo gruppo editoriale italiano. Viene 
inizialmente nominato Direttore Generale Pubblicità 
e Vice Direttore Generale della Mondadori Periodici 
e successivamente Amministratore Delegato di 
Manzoni & C. SpA, concessionaria di pubblicità del 
Gruppo.
Dal 1990 al 1997, entrando a far parte del Gruppo Costa 
Crociere, diventa prima Presidente e Amministratore 
Delegato della Costa Cruise Lines a Miami, operante 
nel mercato nordamericano (USA, Canada e Messico) 
e ricopre in seguito l'incarico di Direttore Generale 
Worldwide di Costa Crociere SpA, con sede a Genova.
Dal 1995 al 1997 viene anche nominato Presidente e 
Amministratore Delegato (PDG Président Directeur Général) 
della Compagnie Francaise de Croisières (Costa-Paquet), 
filiale della Costa Crociere, con sede a Parigi.
Dal 1997 partecipa alla privatizzazione di SEAT Pagine 
Gialle acquisita da un gruppo di investitori finanziari.
In seguito all'acquisto è nominato Amministratore 
Delegato di SEAT.
Nel febbraio del 2000, in seguito alla vendita di SEAT 
Pagine Gialle a Telecom Italia, viene anche nominato 
responsabile dell'area "Internet Business" del gruppo.
Nel settembre 2001 rassegna le dimissioni dopo 
l'acquisizione di Telecom Italia da parte del Gruppo Pirelli.
Dal novembre 2005 è Amministratore Delegato del 
Gruppo De Agostini. È stato Presidente di Gtech S.p.A. 
dall’agosto 2006 ad aprile 2015 e, dopo la fusione con 
IGT, è stato nominato dapprima Vice Presidente di IGT e, 
da novembre 2018, Presidente della Società.
È membro del Consiglio di Amministrazione di 
Assicurazioni Generali S.p.A.. È membro dell'advisory 
board di Palamon Capital Partners. In passato è stato 
membro dei Consigli di Amministrazione di ENEL, 
INAAssitalia, Toro Assicurazioni e dell'Advisory Board di 
Lehman Brothers Merchant Banking.
Il 3 aprile 2017 è stato insignito del titolo di Chevalier 
dans l’ordre de la Légion d’Honneur (Cavaliere nell’Ordine 
della Legione d’Onore).

Lorenzo Pellicioli, 
Presidente

Paolo Ceretti (65 anni) è Amministratore Delegato di 
DeA Capital dal 2007. Ha maturato lunga parte della 
propria esperienza lavorativa all'interno del Gruppo 
Agnelli ricoprendo a partire dal 1979 incarichi di 
crescente importanza in Fiat S.p.A. (Internal Auditing e 
Finanza) e nel Settore Servizi Finanziari (Pianificazione, 
Credito e Controllo), per poi divenire Direttore 
Pianificazione Strategica e Sviluppo di Ifil (ora EXOR).
Dopo aver assunto nel 1999 la responsabilità del settore 
internet B2C di Fiat/Ifil in qualità di Amministratore 
Delegato di CiaoHolding e CiaoWeb, ha ricoperto la carica 
di Amministratore Delegato di GlobalValue S.p.A., joint 
venture nell'Information Technology tra Fiat e IBM.
Dal 2004 è Direttore Generale della De Agostini S.p.A., 
holding del Gruppo De Agostini, nell'ambito del quale è 
anche Amministratore Delegato di De Agostini Editore.
È Consigliere di Amministrazione di Quaestio, Banijay 
Group e altre Società del Gruppo.

Paolo Ceretti, 
Chief Executive Officer
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Manolo Santilli (51 anni) è Chief Financial 
Offi cer di DeA Capital S.p.A. da febbraio 2007 ed 
è Investor Relations Director da luglio 2016. Ha 
maturato la propria esperienza lavorativa a partire 
dal 1996 all'interno di STET International - nell'area 
Pianifi cazione, Controllo e Valutazione Iniziative - 
passando nel 2000 a Fiat/Ifi l. Dal 2002 ha ricoperto la 
carica di Investment Manager presso Finmeccanica e 
dal 2004 è entrato a far parte del Gruppo De Agostini; 
attualmente è anche Direttore Amministrazione, 
Finanza e Reporting della Holding De Agostini S.p.A.. 
Si è laureato in Economia Aziendale presso l'Università 
Commerciale L. Bocconi di Milano nel 1994.
È Revisore dei Conti ed iscritto all'Albo dei Dottori 
Commercialisti di Pescara.

Manolo Santilli, Chief Financial Offi cer
e Investor Relations Director

Pier Luigi Rossi (47 anni) è Direttore Strategie e 
Sviluppo di DeA Capital S.p.A. da luglio 2017, a diretto 
riporto dell’Amministratore Delegato e supporta il vertice 
della Società nelle scelte strategiche di investimento, 
disinvestimento e nella gestione delle partecipate. 
Ha iniziato la propria esperienza professionale nella 
società di consulenza direzionale Value Partners. 
Dal 1997 al 2003 ha lavorato a Londra in Morgan Stanley 
nel dipartimento di Investment Banking prima nel gruppo 
di General M&A Execution e successivamente come 
senior associate nel Financial Institution Group per il 
mercato italiano.
Da giugno 2003 a settembre 2005, è stato senior 
transactor del team di Advisory del Mediocredito 
Centrale (Gruppo Capitalia) e successivamente sino a 
ottobre 2007 responsabile del Group M&A e Business 
Development per il Gruppo Capitalia.
Da fi ne 2007 è stato socio fondatore di Sator e 
partner sino a giugno 2017 del fondo di Private 
Equity, responsabile dell’attività di Investor Relations
e consigliere di amministrazione in diverse portfolio 
companies.
Pier Luigi ha conseguito la laurea con lode in Economia 
Aziendale con specializzazione in Finanza presso 
l'Università Commerciale "L. Bocconi" di Milano nel 1997 
e ha frequentato corsi di specializzazione del Master in 
Finanza presso The Wharton School of the University of 
Pennsylvania.

Pier Luigi Rossi, 
Direttore Strategie e Sviluppo
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Fatti di rilievo intervenuti dopo la 
chiusura del periodo e prevedibile 
evoluzione della gestione

In relazione ai fatti di rilievo intervenuti dopo la chiusura 
dell’Esercizio, in particolare con riferimento al quadro macro-
economico, va rilevata la recente diffusione a livello globale 
del COVID-19 (“Coronavirus”), che può costituire un nuovo 
e rilevante fattore di instabilità del quadro stesso, in grado 
di influenzare soprattutto la nostra capacità di valorizzazione 
degli attivi in portafoglio e di fund-raising.

In attesa di poter valutare più compiutamente gli effetti 
del predetto Coronavirus, la gestione di DeA Capital 
S.p.A. continuerà ad essere incentrata sullo sviluppo della 
Piattaforma di Alternative Asset Management, attraverso la 
crescita ulteriore delle attività a livello internazionale, il lancio 
di nuovi prodotti e il coordinamento, in particolare nella 
strategia di go-to-market, di Quaestio SGR.

DeA Capital S.p.A. continuerà a mantenere un costante 
monitoraggio della situazione, con il supporto di una solida 
struttura finanziaria, in grado di permettere – tenuto conto 
della liquidità disponibile – interessanti ritorni di cassa agli 
Azionisti, in primis attraverso dividendi.




