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OTHER NEWS

A2A BUY - Risk L - Target 1.59 - Close 1.44 - EUR

Il Sole riporta di due offerte per il 41.7% di EPCG

Secondo il Sole, Rothschild, l`advisor che sta seguendo a2a, avrebbe
ricevuto due manifestazioni di interesse non vincolanti per il 41.7% di
EPCG controllato da a2a. In realtà l`interesse sarebbe stato manifestato
da diversi operatori, ma la rosa dei pretendenti si sarebbe ridotta al fondo
americano Contourglobal ed alla finlandese Fortum, che avranno accesso
alla data room. I tempi per una eventuale cessione da parte di a2a della
quota sembrano comunque lunghi, ma giudichiamo comunque positivo
l`interesse di diversi operatori per la quota in EPCG, considerando che la
put option esercitata da a2a prevede il pagamento in 7 rate annuali e
considerato il rating del Montenegro (B+).

Stefano Gamberini  +39 02 6204408

Dea Capital HOLD - Risk H - Target 1.54 - Close 1.24 - EUR

Cessione di Sigla. Piccola ma razionale operazione

DEA Capital ha comunicato che la propria partecipata Sigla Luxembourg
(41.4%) ha sottoscritto un contratto per la cessione delle due
partecipazioni (100%) in Sigla e SICollection e Alchemy Special
Opportunity Fund.
Sigla è operante nella cessione del quinto dello stipendio mentre
SICollection è operante nel servicing di NPLs.
Cash-in per DEA è di circa €11.8mn (leggermente superiore al book).
Operazione di piccole dimensioni (2% del NAV) ma razionale poiché
permette l`uscita da un asset non core e coerente con la strategia del
Gruppo di focalizzarsi sulle attività di Alternative Asset management (con
gli investimenti nei fondi PE=65% del NAV, senza investimenti nei fondi
PE=24% del NAV). DEA sta trattando al 26% di sconto sul NAV 2017.

Alessandro Cecchini  +39 02 6204859

Elica HOLD - Risk H - Target 1.9 - Close 1.67 - EUR

M&A nel settore. Electrolux compra un produttore di cappe in Europa

Electrolux ha annunciato l`acquisto delle attività europee di Best da
Broan-NuTone (importante produttore di prodotti ventilation americano). Il
venditore manterrà le operation e l`utilizzo del brand in US.
Best genera circa €42mn di sales (vs €300mn per ELC FY16 in Europa)
con siti produttivi in Italia e Polonia (totale dipendenti 450). Non sono state
fornite metriche valutative.
Il deal ha come obiettivo quello di rafforzare e sviluppare l`offerta built-in
cucina del Gruppo e di rafforzare l`expertise nel settore cappe.
L`ingresso nella produzione diretta di cappe da parte di un OEM è una
news inaspettata. Più nello specifico la news pone dei dubbi sulla politica
futura di sourcing di ELUX (ora il procurement avviene tramite più
controparti esterne): ricordiamo che il Gruppo svedese è un importante
cliente per ELC (stimiamo tra il 5-10% delle sales di Gruppo).
ELC sta trattando a 2017-18 EV/EBIT=13.5-11.5x.
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