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Estrarre valore dal m&atrapesi piuma:laricettaAvm

di Oscar Bodini

C osa ci fa un’empatica professoressa

universitaria d’Economia e Gestio-
ne delle Imprese dell’'Universita di
Bergamo alla guida di una boutique di pri-
vate equity che lei stessa ha fondato
26 anni fa e per la quale gestisce fondi
inprima persona?
Dossena e la sua Avm Ge:
stioni si sono ritagliate una nicchia
nel panorama del private equity spe-
cializzandosi nel mettere a fattor co-
mune aziende italiane di piccola ta-
glia, estraendo valore per gli investito-
ri. «Riteniamo fondamentale il model-
lo aggregativo e ci occupiamo di pmi
con un fatturato annuo fgno a 20 nulio-
ni. Il nostro obiettivo é combinarle as-
sieme di modo che l'aggregato crei un
coacervo in grado di generare ricavi
tra50e 60 milioni, in un contesto dove
2+2 rappresenta una somma che non
puo e non deve mai restituire come ri-
sultato 4, bensi una cifra superiore»,
spiega Dossena a Milano Finanza. «Il
nostro lavoro ¢ far emergere questo
lusvalore nell’ambito di un merge».
entrela societd ha tre fondiin raccolta (in
tabella i due pii: recent), le operazioni pro-
seguono. L'ultima ha visto Aum entrare con
I’11,4% in United, ramificato gruppo mila-
nese che fa capo all’imprenditore ggrlo Ma-
strangelo e che opera nella sicurezza am-
bientale e in safety, security e compliance
dei processi di rigenerazione urbana, oltre
a realizzare, gestire e manutenere infra-
strutture critiche. Un conglomerato da po:
comenodi 10 milioni di fatturato l'anno. E
stata avviata un’integrazione che ha porta-
to nel perimetro il gruppo Flyted, startup
innovativa specializzata in ispezioni e rilie-
vi georeferenziati con droni e satellitiin sce-
nari critici per il mondo di in[rastrutture e
costruzioni. «L’integrazione ha aumentato
il valore complessivo del gruppo del 30%
grazie all’avvio di sinergie premianti con
alcune controllate di United, come ad esem-
pio quelle che si occupano di bonifiche am-

bientali (Pasa Labs), sicurezza urbana in-
te;egrata (U.lab), safety e security (United Ri-
sk Management), o intelligenza artificiale
(Baia)», racconta Dossena. Un percorso re-
so posstbile facendo leva sull’accesso a un
sistema di relazioni di filiera e di settore
che proprioAvm ha fa-
cilitato e che anche in
futuro aiuterd il grup-
po a espandere il peri-
metro operativo attra-
verso nuove aggrega-
zioni indirizzate al
mondo di sensoristica
e cybersecurity. Opera-
zione simile ¢ quella
che porto la private
equity firm ad aggrega-
re tre piccole entita nel
mondo delle acque mi-
nerali: Cristallina, Pe-
Jjo e Goccia di Carnia.

«Riuscimmo a estrarre valore mettendo a

fattor comune rete distributiva, logistica e

soprattutto acquisti», ricorda la mana-

er-docente.

ossena ritiene che nel contesto italiano i

fondi siano costretti ad affrontare una diffi-

colta in piit per riuscire a fare business: la

diffusa ritrosia degliimprenditori ad apri-

retl capitale d’impresa ad altri investitori.

Una diffidenza quasi ancestrale che rap-

presenta il primo e forse piii importante sco-

glio da superare. «<E un

complicato ‘primo mi-

glio’ che implica il sa-

per parlare con le im-

prese, rappresentare lo-

ro con i giusti crismi

un’operazione prefigu-

rata, chiarendone i van-

taggie fugandole inevi-

tabili perplessita della

controparte», chiari-

sce. «Sitratta di una fa-

se difficile da superare

se non si riesce a entra-

re in sintonia con l'in-

terlocutore e questo tal-

volta succede quando

si presenta un grande

fondo che il piu delle

volte non parla la stes-

sa lingua e presentan-

do un’operazione - ma-

gari anche potenzial-

mente interessante -

non riesce o rappresen-

tare un certo tipo d’evo-

luzione che immagina

er lazienda».

ossena é convinta che

il biennio pandemico

possa giocare un ruolo

cruciale nel modificare

la visione di tanti im-

prenditori. «Dopo una

crisidel genere, come av-

venne con quella del

2011, iniziano a com-

prendere che allearsi o

accogliere nel capitale soggetti finanziaria-

mente solidi e capaci equivale a dotarsi di

uno strumento di continuita. In questo sen-

so le crisi sono molto sensibilizzanti». (ri-
produzioneriservata)

==

1" Desiobatte un colpo

3 P

=== Q

&t
i

Superficie 49 %
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GLI ULTIMI DUE FONDI AV IN RACCOLTA

Nome Impact Cysero
Lancio 24-mar-20 27-0tt-20
Capitale totale 50 milioni 100 milioni
Societa dei settori di formazione ed  Societa attive in
educazione, integrazione sociale, robotica,
Target servizi alla persona, tutela dell'ambiente  intelligenza

e del patrimonio, valorizzazione delle artificiale e

risorse e dei lavoratori cybersecurity

Fonte: Aum
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