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DeA Capital – Business model

GESTIONE DI FONDI DI PE E 
IMMOBILIARI, FONDI DI FONDI

INVESTIMENTI DIRETTI

Contributo al valore per gli Azionisti DeA Capital

Capital gain, distribuzioni 
da parte dei fondi

Commissioni di gestione,
Commissioni di performance

 Private Equity Investment  Alternative Asset Management

INVESTIMENTI INDIRETTI (FONDI) Gestiti dalle SGR del Gruppo
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'

Bilancio al 31 dicembre 2009

Indice 
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Key Financials

Nav / Azione (€) 2,65 2,55
Nav di Gruppo 780,2 763,6

Risultato Netto della Capogruppo (1,8) (81,3)
Risultato Netto di Gruppo (29,4) (38,2)

Risultato Complessivo (Quota Gruppo) 23,7 (72,4)
(Statement of Performance  – IAS 1)

Portafoglio Investimenti 828,4 758,8
Posizione Finanziaria Netta Società Holding (*) (53,7) 0,3
Posizione Finanziaria Netta Consolidata (34,9) 17,2

(*) Per Società Holding si intendono le Società Holding così come definite nella struttura societaria 
precedentemente riportata

(Dati in milioni di Euro) 2009 2008
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Conto Economico Consolidato

 Settore Private Equity Investment: risultato negativo per effetto della 
valutazione a equity di Santé/SDE/GDS (-26,5 M€ nel 2009 vs. -14,3 M€ nel 
2008).

 Settore Alternative Asset Management:
 Risultato positivo dovuto al contributo di IDeA Alternative Investments –

quota 44,4% (+5,4 M€) e di FARE Holding – quota 100% (+8,7 M€).
 Impatto della purchase price allocation pari a -7,3 M€ (di cui -0,3 M€ legati 

a IDeA Alternative Investments e -7,0 M€ a FARE Holding).

FY
2008

Dati in Milioni di €
Private Equity 
Investment

Alternative 
Asset 

Management
DeA Capital 

SpA ed Elisioni Cons.

Commissioni da Alternative Asset Management 0,0 25,2 0,0 25,2 3,8
Proventi Netti su Investimenti (30,9) 1,2 0,0 (29,7) (43,7)
Altri Proventi/(Oneri) Finanziari 1,0 0,1 (4,7) (3,6) 14,8
Altri Proventi / Costi Operativi Netti (0,9) (16,8) (6,5) (24,2) (6,0)
Imposte 4,6 (3,0) 1,6 3,1 (7,1)
Risultato Netto (26,2) 6,7 (9,6) (29,1) (38,2)
Risultato Netto - Quota Gruppo (26,2) 6,4 (9,6) (29,4) (38,2)

FY
2009
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(Dati in M€)

6(*) Statement of Performance (IAS 1)

Risultato complessivo - Quota Gruppo - 2009 vs. 2008(*)

dati in Milioni di €
FY      

2009
FY      

2008
delta      

09 vs. 08

(A) Risultato netto (Gruppo) (29,4) (38,2) 8,8
Variazioni di fair value :
         - Santé / GDS (1,6) (9,2) 7,6
         - Kenan / Migros 50,0 (17,0) 67,0
         - Altre variazioni 4,8 (8,0) 12,8
(B) Totale Variazioni di Fair Value 53,1 (34,2) 87,4

(C)=(A)+(B) Risultato Complessivo - IAS 1 (Gruppo) 23,7 (72,4) 96,2
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Conto Economico della Capogruppo

FY FY
Dati in Milioni di € 2009 2008
Commissioni da Alternative Asset Management 0,0 0,0

Proventi Netti su Investimenti 7,8 (97,8)
          Dividendi 9,4 0,0
          Altri Proventi Netti (1,6) (97,8)

Altri Proventi/(Oneri) Finanziari (4,7) 27,1

Altri Proventi / Costi Operativi Netti (6,5) (4,9)

Imposte 1,6 (5,7)

Risultato Netto (1,8) (81,3)

(*)

(*) Importo collegato agli impairment registrati nel corso del 2008
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35%42%77%

21% 25%23%

15%

21%

19%

22%

Composizione Portafoglio investimenti 

2007

433,2 M€

2008

758,8 M€

2009

828,4 M€

Santé / GDS

Kenan / Migros

Altro PEI

Alternative Asset 
Management
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I principali investimenti: Générale de Santé

 I risultati 2009 confermano il solido modello di business e le 
caratteristiche difensive dell’investimento sia rispetto alla crisi 
economica, sia rispetto al quadro regolamentare.
 Nel 2009/2010 è stato completato il processo di focalizzazione delle 

attività con la cessione dei business ritenuti non strategici (Home 
Care, Labs e alcuni asset immobiliari).

dati in mln € 2007 2008 2009

Ricavi 1.906 1.984 2.046

EBITDA 233 230 237

Indebitamento Netto 1.001 913 886
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 Operatore leader nella grande distribuzione organizzata in Turchia.
 I risultati 2009 confermano il positivo trend di sviluppo della 

Società, supportato da rilevanti elementi strutturali e 
macroeconomici (posizione di leadership, bassa penetrazione della 
distribuzione moderna, popolazione giovane e in crescita, tenuta del 
tasso di cambio EUR/YTL).

I principali investimenti: Migros

dati in mln YTL 2007 2008 2009

Ricavi 4.438 5.074 5.711

EBITDA 308 376 397

Indebitamento Netto (*) n.a. 1.213 1.236

Punti Vendita # 938 1.175 1.586
(*) Importo pro-forma a livello di Kenan Investments, veicolo di acquisizione
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Asset management: IDeA Alternative Investments

 Uno dei principali operatori nel private equity in Italia.
 Risultati 2009 positivi in un contesto che rimane critico per il 

settore.
 Nel 2009 è stato completato con successo il lancio di nuovi fondi e 

l’allargamento del portafoglio di attività (Fondi total return –
Soprarno SGR).

dati in mln € 2007 2008 2009

AuM - mld € 1,6 1,8 2,2

Ricavi 26,4 26,1 33,6

Utile Netto 7,7 9,3 12,4
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Asset management: First Atlantic RE

 Quinta società di gestione di fondi immobiliari in Italia con AUM pari a 3 
miliardi di €.
 Crescita costante del Risultato Netto grazie all’ampliamento del numero 

e al consolidamento delle masse dei Fondi in gestione.

dati in mln € 2007 2008 2009

AuM - mld € 1,8 2,9 3,0

Ricavi 21,5 25,2 26,3

Utile Netto 7,8 9,4 10,5
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Andamento del Titolo

Indice 
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Andamento del Titolo – DeA Capital vs. Indici – 2007-2009

Nota: LPX 50: indice globale del Private equity quotato

FTSE Star: indice società appartenenti al segmento Star di Borsa Italiana
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Considerazioni finali

Indice 
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Considerazioni finali

 DeA Capital ha realizzato un modello di business equilibrato, che 
combina i flussi di reddito ricorrenti dell’alternative asset 
management con le attese di capital gain / plusvalenze tipiche del 
private equity investment.

 Nell’esercizio appena concluso è stato completato il Piano di 
Investimenti 2007-2009, avendo utilizzato gli 800 milioni di Euro 
rivenienti dalle risorse disponibili e dall’aumento di capitale effettuato 
nel luglio 2007. 

 La disponibilità di una linea di credito sino a 150 mln di Euro 
(scadenza luglio 2013) fornisce margini di manovra per supportare 
l’attuale Portafoglio Investimenti e nuove opportunità di sviluppo.

 Nel Portafoglio Investimenti hanno un peso significativo settori 
difensivi (sanità, grande distribuzione) che hanno permesso una 
buona tenuta del NAV in un contesto che ancora sconta le 
conseguenze della crisi finanziaria iniziata nell’estate 2007.

 L’obiettivo di DeA Capital per il prossimo triennio è sviluppare
l’eccellenza degli asset in Portafoglio Investimenti e consolidare la 
presenza nel settore dell’asset management.
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Nuovo programma di acquisto di azioni proprie

 Si richiede una nuova autorizzazione all’acquisto e disposizione di
azioni proprie, che sostituisca e revochi quella rilasciata in data 29 
aprile 2009.

 Obiettivi immutati:

 Regolarizzazione dell’andamento delle negoziazioni, assicurando maggiore 
liquidità e controllando la volatilità del titolo (anche con finalità di trading);

 Acquisizione di azioni da utilizzare per eventuali operazioni straordinarie;
 Acquisizione di azioni da utilizzare al servizio di piani di incentivazione 

azionaria.

 Caratteristiche: sino a max 20% del capitale sociale ovvero n. 61,3
milioni di azioni.

 Il corrispettivo unitario per l’acquisto delle azioni non potrà essere né
superiore, né inferiore, del 20% rispetto al prezzo di riferimento 
registrato dal titolo nella seduta di borsa precedente ogni singola 
operazione di acquisto.

 Periodo per l’esecuzione degli acquisti: 18 mesi dall’autorizzazione 
dell’Assemblea degli Azionisti.
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Struttura e caratteristiche del Piano (1/2)

2

 Il Piano ha i seguenti principali obiettivi: (i) fornire un incentivo per il 
miglioramento delle performance aziendali e (ii) favorire la retention dei 
soggetti investiti di funzioni rilevanti.

 Soggetti coinvolti

 Numero massimo Opzioni

 Aumento di capitale DeA Capital al 
servizio dell’eventuale esercizio 
delle Opzioni

 Strike Price per la sottoscrizione 
delle nuove azioni (ovvero acquisto 
azioni proprie)

 Condizioni di esercitabilità

 Dirigenti di DeA Capital, delle sue 
controllate o della controllante De 
Agostini con incarichi nella Società

 N. 3.000.000

 N. 3.000.000 di azioni DeA Capital 
(corrispondenti allo 0,98%
dell’attuale capitale sociale) 

 Facoltà per la Società di servire 
l’eventuale esercizio delle Opzioni 
con azioni proprie in portafoglio

 Media quotazione mese precedente 
la data assegnazione delle Opzioni

 “NAV Adjusted” (*) al 31.12.2012 
almeno pari a un livello target

 Beneficiario ancora dipendente delle 
società del Gruppo alla data di 
esercizio

(*) Per “NAV Adjusted” si intende il valore delle attività, al netto delle passività, calcolato sulla base della 
situazione patrimoniale della Società al 31 dicembre 2012 e, ove necessario, rettificato al fine di tener conto 
della valutazione a fair value di tutti gli investimenti come effettuata da un soggetto terzo indipendente.
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Struttura e caratteristiche del Piano (2/2)
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 Periodo di attuazione del Piano

 Le Opzioni potranno essere (i) assegnate ai Beneficiari anche in più
tranche fino al 30 giugno 2011 e (ii) da questi esercitate - in una o 
più tranche, ma comunque per un ammontare non inferiore, per 
ogni tranche, al 25% delle Opzioni a ciascuno assegnate - a partire 
dal 5° giorno di calendario successivo alla data di comunicazione del 
NAV Adjusted al 31 dicembre 2012 e fino al 31 dicembre 2015.

 Termine del Piano

 Il termine finale del Piano è il 31 dicembre 2015. Ogni Opzione non 
esercitata entro il 31 dicembre 2015 verrà definitivamente meno e 
non potrà più essere esercitata.

 Vincoli di disponibilità gravanti sulle Opzioni 

 Le Opzioni sono attribuite ai Beneficiari a titolo personale e non 
potranno essere trasferite per atto tra vivi a nessun titolo. 














