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Le tre dimensioniLe tre dimensioniLe tre dimensioniLe tre dimensioni

Prodotto

Mercato

Finanza
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Il mercato domesticoIl mercato domesticoIl mercato domesticoIl mercato domestico
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Nel periodo 2008 – 2016 il tessuto industriale italiano ha 

perso il 20% del suo potenziale manifatturiero: 

Un gran numero di aziende ha puntato alla 

sopravvivenza 

Una minoranza composta dal 20% delle imprese ha retto i 

mercati perché ha investito quasi esclusivamente sull’export

Fonte: Sole 24 ore del 13 gennaio 2017

L’ultima decade:L’ultima decade:L’ultima decade:L’ultima decade:
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Fonte: Sole 24 ore del 15 settembre 2017

Ripresa in corsoRipresa in corsoRipresa in corsoRipresa in corso
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Fonte: Sole 24 ore del 13 gennaio 2017

GERMANIA

ITALIA

LE PMI italiane sono fortemente orientate all’EXPORT?LE PMI italiane sono fortemente orientate all’EXPORT?LE PMI italiane sono fortemente orientate all’EXPORT?LE PMI italiane sono fortemente orientate all’EXPORT?
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Le sfide dei Mercati EsteriLe sfide dei Mercati EsteriLe sfide dei Mercati EsteriLe sfide dei Mercati Esteri
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• Ritorno PIL Italia a livello 2007 -> 

2020 2020 2020 2020 ---- 2022202220222022

• Ritorno PIL pro-capite Italia a 

livello 2007 -> 2020 2020 2020 2020 (2025 pessimisti)

• Ritorno tasso disoccupazione a 

livello 2007 -> 2019201920192019 (2025 pessimisti)

ITALIA USA Area EURO EU WGDP

2007 1,4 1,9 3 3,4 5,4

2008 -1,3 -0,3 0,4 0,5 2,8

2009 -5,1 -3,1 -4,4 -4,2 -0,6

2010 1 2,4 2 2 5,2

2011 0,4 1,8 1,4 1,6 4

2012 -2,4 2,2 -0,6 -0,2 3,2

2013 -1,8 1,9 -0,3 0 3,3

2014 0,4 3 1,1 1,3 4

2015 1,2 3,6 1,4 1,7 4,4

2016 1,3 3,4 1,6 1,8 4,5

2017 1,3 3,3 1,6 1,9 4,5

2018 1,4 2,9 1,6 2 4,5

Variazioni % -2,2 23 8,8 11,8 45,2

Tassi di crescita PIL

Italia, PIL A PREZZI 2007

(*) FONTE: Pubblicazione in abbinamento al SOLE 24 ORE. “Uscire 

dalla Crisi riprendere la crescita”, 2013

*

*

*

*

Previsioni crescita periodo 2007- 2018:

• USA -> +23%

• Mondo -> +45%

• Italia -> meno 2,2%.

Nel 2017 il raffronto con la situazione

ITALIANA pre crisi registrava un valore di meno

4,7%.
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Gli emergenti cresceranno ad una velocità media del 3,5% annuo fino al 2050. L’Italia poco 

meno del 2%.

Nella ricerca di PWC aggiornata a febbraio 2017 l’Italia è inserita tra i 3 «biggestbiggestbiggestbiggest fallersfallersfallersfallers»!

Fonte: The World in 2050, P.W.C., feb. 2017



FINEST S.P.A. #Il contesto

11

Nel 2015 l’incidenza annua sui Flussi di investimenti diretti esteri della

Germania e dell’Italia erano rispettivamente del 6666,,,,4444%%%% e del 1111,,,,9999%%%%

Fonte: Italia Multinazionale 2016 (le partecipazioni italiane all’estero ed estere in Italia)

Flussi di investimenti diretti esteri in uscitaFlussi di investimenti diretti esteri in uscitaFlussi di investimenti diretti esteri in uscitaFlussi di investimenti diretti esteri in uscita
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Fonte: Italia Multinazionale 2016 (le partecipazioni italiane all’estero ed estere in Italia)

Stock di investimenti diretti esteriStock di investimenti diretti esteriStock di investimenti diretti esteriStock di investimenti diretti esteri

Internazionalizzazione attivaInternazionalizzazione attivaInternazionalizzazione attivaInternazionalizzazione attiva

Percentuale di IDE su PIL 

ITALIA = 25,7%

vs.

Percentuale di IDE su PIL 

media UE(28) = 57,6%
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I fattori di successo per la CRESCITAI fattori di successo per la CRESCITAI fattori di successo per la CRESCITAI fattori di successo per la CRESCITA

Prodotto

Mercato

Finanza

Fonte: Sole 24 ore del 14 settembre 2017

Studio SDA Bocconi: da analisi di 

504.000 bilanci aziendali sono state 

individuate 70 imprese eccellenti con 

ricavi tra 25 e 500 mln in possesso di 

buon equilibrio finanziario.

Leve chiave del successo:

Innovazione: il 19% investe oltre il 

4% del fatturato.

Export: il 37% del campione realizza 

oltreconfine almeno il 61% del 

fatturato.

Equilibrio finanziario: target 

possibile per entrare nella classifica 

avere rapporto PFN/EBITDA fino a 3 
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Le PMI italiane sono più 

vulnerabili perchè 

sotto- capitalizzate con 

scarsità di manager, risorse 

umane e marketing

Le PMI nei Mercati GlobaliLe PMI nei Mercati GlobaliLe PMI nei Mercati GlobaliLe PMI nei Mercati Globali
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I mercati esteri 

sono e saranno una

OPPORTUNITA’

Ogni scelta aziendale non può 

prescindere dalla conoscenza dei 

MACROSISTEMI
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CINA, piano quinquennale 2016-2012:

• 50 milioni di nuovi posti di lavoro;

• Raddoppio reddito medio pro-capite (in riferimento al 2010)

• 30.000 Km di nuove strade e autostrade, 30.000 km di ferrovie (Nuova Via della Seta)

• Nel 2020 le città accoglieranno il 60% della popolazione

SCENARIO PREVEDIBILE:

• Da una espansione trainata da EXPORT e investimenti la Cina sta passando a maggiore 

incidenza dei consumi interni (nel 2014 c’erano 107 auto di proprietà ogni 1000 

abitanti, nel 2024 previsto il raddoppio*!)

• Graduale RE-SHORING delle attività manifatturiere verso l’UE e limitrofi

(*) FONTE Il Dragone Rampante, Francesco de Filippo, 2016

Conoscere i macrosistemi. Un esempio:Conoscere i macrosistemi. Un esempio:Conoscere i macrosistemi. Un esempio:Conoscere i macrosistemi. Un esempio:
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Fino al 2008 l’internazionalizzazione è stata 

UN’OPZIONE

strategica d’impresa.

Dal 2008 l’internazionalizzazione è 

UN MUST 
per la crescita e la competitività 
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SCARSA 

CONOSCENZA DEL 

MERCATO ESTERO

Fonte: PWC, Trend emergenti nell’internazionalizzazione delle imprese italiane, 2015

1° MANCANZA 

INFO MERCATO 

LOCALE

Le barriere all’internazionalizzazione:Le barriere all’internazionalizzazione:Le barriere all’internazionalizzazione:Le barriere all’internazionalizzazione:
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Fatturato management 
consulting 
(domestico/estero e 
dimensione): 

Fonte: Confindustria Assoconsult, Rapporto annuale 2015/2016

L’attività di consulenza è legata al 

mercato domestico. 

Solo il 10% del fatturato proviene 

da progetti svolti all’estero.

Il management consulting:Il management consulting:Il management consulting:Il management consulting:
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Anche le PMI devono agire come 

«PICCOLE MULTINAZIONALI» 

con logiche di presenza sui mercati e di 

organizzazione e governance adeguate, 

con consulenti, banche e fornitori di 

standard internazionale



FINEST S.P.A. #L’internazionalizzazione

L’internazionalizzazione si sviluppa tramite un mix variabile di:

Il presidio diretto ->  localizzazione produttiva

Il presidio indiretto -> rappresentanza locale, presenza 

commerciale, export

Il diverso bilanciamento delle due componenti dipende da molteplici fattori (prodotto, maturità del progetto 

internazionale, disponibilità di leva finanziaria, l’apertura e dinamicità del mercato, etc.).

Una buona governance è in grado di dosare il mix di presidio diretto/indiretto.

21
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Tipologie di presidio diretto del mercato estero:
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FOLLOWER (seguo l’azienda di riferimento):
Progetto greenfield all’estero con creazione di new.co locale 

Rafforzamento delle linee produttive in Italia

MAKE WHERE YOU SELL:
Progetto greenfield all’estero con creazione di new.co locale (anche in forma di J.V.)  

Merger Acquisition di Competitor locale (anche in forma di J.V.)

INCREASE OF THE Global Chain Value 
(non solo produzione, ma anche logistica, marketing ecc. all’estero):

Per le grandi imprese: progetto greenfield, potenziamento di browfield  o Merger acquisition all’estero sempre con l’utilizzo di

una local parent company;

Per le PMI: progetto greenfield all’estero o tramite il rafforzamento delle linee produttive in Italia (le PMI possono entrare nella 

GCV di una grande impresa)



FINEST S.P.A. #Chi siamo

Finest è: 

Private Equity partnerPrivate Equity partnerPrivate Equity partnerPrivate Equity partner

Soggetto finanziatoreSoggetto finanziatoreSoggetto finanziatoreSoggetto finanziatore

Advisor specializzatoAdvisor specializzatoAdvisor specializzatoAdvisor specializzato
per esigenze e caratteristiche delle imprese del 

Triveneto

23



FINEST S.P.A. #Chi siamo

Finest è: 
il dinamismo di un fondo di private equity market oriented +
la solidità e la visione di insieme di un soggetto a partecipazione pubblica per lo sviluppo del territorio

La sintesi ideale pubblico/privato per 

sostenere le aziende del triveneto 

nello sviluppo internazionale, con 

esplicita missione di generare una 

ricaduta economica positiva per 

l’intero tessuto economico locale. 

24
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FINEST S.P.A. #Il nostro intervento

Finest condivide il Finest condivide il Finest condivide il Finest condivide il 

progetto industriale in progetto industriale in progetto industriale in progetto industriale in 

qualità di partnerqualità di partnerqualità di partnerqualità di partner
investe capitali e conoscenza e scommette investe capitali e conoscenza e scommette investe capitali e conoscenza e scommette investe capitali e conoscenza e scommette 

al fianco dell’imprenditoreal fianco dell’imprenditoreal fianco dell’imprenditoreal fianco dell’imprenditore

Quote di minoranza nella società estera + 

finanziamento diretto estero 

senza intaccare senza intaccare senza intaccare senza intaccare 

l’identità della impresal’identità della impresal’identità della impresal’identità della impresa

FINEST promuove l’internazionalizzazione 

delle imprese di qualsiasi dimensione e 

settore, con stabile o prevalente 

organizzazione in Friuli Venezia Giulia, 

Veneto e Trentino Alto Adige verso 44 Paesi 

dell’Europa Centro-orientale, Balcani, 

Russia e Paesi Med



Partecipazioni Partecipazioni Partecipazioni Partecipazioni attuali 75757575

EsposizioneEsposizioneEsposizioneEsposizione attuale 100 100 100 100 mln €

Dal 2014, operativi 

anche nei Paesi MEDPaesi MEDPaesi MEDPaesi MED

26

FINEST S.P.A. #I nostri numeri

Finest è: i numeri

E’ la Società italiana LEADER PER NUMERO DI E’ la Società italiana LEADER PER NUMERO DI E’ la Società italiana LEADER PER NUMERO DI E’ la Società italiana LEADER PER NUMERO DI 

PARTECIPATE PARTECIPATE PARTECIPATE PARTECIPATE 

In Europa CentroIn Europa CentroIn Europa CentroIn Europa Centro----Orientale e BalcanicaOrientale e BalcanicaOrientale e BalcanicaOrientale e Balcanica

E’ la Società italiana LEADER PER NUMERO DI E’ la Società italiana LEADER PER NUMERO DI E’ la Società italiana LEADER PER NUMERO DI E’ la Società italiana LEADER PER NUMERO DI 

PARTECIPATE PARTECIPATE PARTECIPATE PARTECIPATE 

In Europa CentroIn Europa CentroIn Europa CentroIn Europa Centro----Orientale e BalcanicaOrientale e BalcanicaOrientale e BalcanicaOrientale e Balcanica

25252525 anni 

44444444 Paesi 

Oltre 550Oltre 550Oltre 550Oltre 550 operazioni estere

Oltre 312Oltre 312Oltre 312Oltre 312 mln € impegnati

Oltre 2Oltre 2Oltre 2Oltre 2 mld € investimenti 

generati



ConsulenzaConsulenzaConsulenzaConsulenza

Finanza agevolataFinanza agevolataFinanza agevolataFinanza agevolata

Finanziamento esteroFinanziamento esteroFinanziamento esteroFinanziamento estero

Capitale socialeCapitale socialeCapitale socialeCapitale sociale

Accesso alla legge 100/’90; Fondi di Venture Capital

In tutte le fasi di internazionalizzazione; dal business plan all’investimento

PARTECIPAZIONE DEL 25-49% AL CAPITALE SOCIALE; 8 ANNI

25% DEL FABBISOGNO FINANZIARIO; 8 ANNI

� PARTNERSHIPPARTNERSHIPPARTNERSHIPPARTNERSHIP
a 360°

� CONDIVISIONE CONDIVISIONE CONDIVISIONE CONDIVISIONE 
del progetto

� ASSUNZIONE DEL RISCHIO ASSUNZIONE DEL RISCHIO ASSUNZIONE DEL RISCHIO ASSUNZIONE DEL RISCHIO 
d’impresa

27
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FINEST S.P.A. #I nostri strumenti CORE

Partecipazione di FINEST in Società Estere

25%25%25%25%----49%49%49%49% 8 anni8 anni8 anni8 anni
max. Capitale Sociale

durata max. della 

partecipazione

CONTRATTO DI PARTECIPAZIONE 

(differenti schemi contrattuali a seconda del progetto esaminato);

IRR ATTESO (FLOOR – CAP);

RISPETTO CAPEX/PIANO/FONTI FINANZIAMENTO;

COVENANT OPERATIVI 

- Valore del PN Valore del PN Valore del PN Valore del PN società proponente italiana

- PFN/PNPFN/PNPFN/PNPFN/PN società proponente italiana e società estera

- PFN/EBITDA PFN/EBITDA PFN/EBITDA PFN/EBITDA società proponente italiana

GOVERNANCE SOCIETA’ ESTERA (possibile nomina membro CDA);

DEFINIZIONE SECURITY PACKAGE

28



FINEST S.P.A. #I nostri strumenti CORE

Finanziamento diretto da FINEST

FINEST eroga finanziamenti direttamente alla Società 

estera in qualità di socio, a completamento del funding 

necessario per la realizzazione del progetto estero

25%25%25%25% 8 anni8 anni8 anni8 anni
max. del fabbisogno finanziario 

totale

per l’investimento

durata max. finanziamento

29



PAESI EXTRA U.EPAESI EXTRA U.EPAESI EXTRA U.EPAESI EXTRA U.E

La Società Italiana, grazie all’intervento 

partecipativo di Finest nell’operazione, nel 

limite del 90% del 51% del Capitale 

Sociale complessivo della Società Estera, 

può ottenere un importante contributo in contributo in contributo in contributo in 

conto interessi conto interessi conto interessi conto interessi dalla propria banca di 

riferimento

Finest

25

Tasso di contribuzione al

1,14% 1,14% 1,14% 1,14% 
(sett. 2017)

applicabile sul 90% del 51% 

del Capitale Sociale complessivo 

della Società Estera

Esempio di ripartizione del Capitale Sociale

della Società Estera

FINESTFINESTFINESTFINEST

25252525

ALTRI SOCIALTRI SOCIALTRI SOCIALTRI SOCI

24242424

SOCIETA’ ITALIANASOCIETA’ ITALIANASOCIETA’ ITALIANASOCIETA’ ITALIANA

51515151

Sinergia attivabile Sinergia attivabile Sinergia attivabile Sinergia attivabile 

tra FINEST e la tra FINEST e la tra FINEST e la tra FINEST e la 

Banca di riferimento Banca di riferimento Banca di riferimento Banca di riferimento 

del partner italianodel partner italianodel partner italianodel partner italiano

FINEST S.P.A. #Finanza Agevolata – L.100/90

30

L. 100/90



FINEST S.P.A. #Finanza Agevolata – L. 100/90

Partner locale Partner locale Partner locale Partner locale 

€ 150.000 

(10%)

AziendaAziendaAziendaAzienda italianaitalianaitalianaitaliana

€ 975.000

(65%)

FinestFinestFinestFinest

€€€€ 375.000375.000375.000375.000

(25%)(25%)(25%)(25%)

Contributo in conto interessi su € 688.000 

con tasso di contribuzione 1,14%

(settembre 2017) 

Su questo finanziamento rilasciato da banca 

italiana è possibile garantire la banca con 

SACE 

Finanziamenti 

Finest

fino a € 500.000

(25% totale inv.)

2 MLN

INVESTIMENTO 
TOTALE

1,5 MLN  
CAPITALE SOCIALE 

0,5 MLN 
FINANZIAMENTI

31

L. 100/90 – case study
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FINEST S.P.A. #I fondi di Venture Capital

Per supportare gli investimenti in aree geografiche EXTRA UE ritenute strategiche per l’internazionalizzazione del 

sistema produttivo italiano, lo Stato italiano ha costituito dei Fondi pubblici di Venture Capital distinti per area 

geografica.

Questo strumento si aggiunge alla normale quota di partecipazione di FINEST e SIMEST, portando la quota di equity fino 

a un massimo del 49% delle imprese estere (intervento Simest/Finest + Fondo di Venture Capital).

I Fondi di Venture Capital del MISE 

Benefici:

Ottimizzazione del funding per il sostegno degli 

investimenti in paesi extra UE, mediante l'accesso 

risorse finanziarie complementari a condizioni 

favorevoli.

La partecipazione del Fondo di Venture Capital 

non richiede garanzie.
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Partner locale Partner locale Partner locale Partner locale 

€ 75.000 

(5%)

AziendaAziendaAziendaAzienda italianaitalianaitalianaitaliana

€ 765.000

(51%)

Finest + Finest + Finest + Finest + FondoFondoFondoFondo

VCVCVCVC

€€€€ 660.000 (44%)660.000 (44%)660.000 (44%)660.000 (44%)

Contributo in conto interessi su € 688.000 

con tasso di contribuzione al 1,14% 

(settembre 2017) 

Su questo finanziamento rilasciato da 

banca italiana è possibile garantire la 

banca con SACE 

Finanziamenti Finest

fino a € 500.000

(25% totale inv.)

2 MLN

INVESTIMENTO 
TOTALE

1,5 MLN  
CAPITALE SOCIALE 

0,5 MLN 
FINANZIAMENTI

FINEST S.P.A. #I fondi di Venture Capital

Fondi VC– case study
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Case Study:
� FOLLOWERFOLLOWERFOLLOWERFOLLOWER ----> > > > LEADER INTERNAZIONALE SETTORE AUTOMOTIVELEADER INTERNAZIONALE SETTORE AUTOMOTIVELEADER INTERNAZIONALE SETTORE AUTOMOTIVELEADER INTERNAZIONALE SETTORE AUTOMOTIVE

Azienda pordenonese tra i principali leader italiani nell’AUTOMOTIVE; Gruppo costituito da quattro società con sei unità produttive;

100 mln € di fatturato, 1.100 dipendenti e dal 2010 ha investito complessivamente 60 mln di € di cui 10 mln di € in attività di R&D

costituito con Finest una JV in Rep. Slovacca;

Logica della vicinanza ai clienti, titolari del rapport finale con le case automobilistiche mondiali. Mantiene in Italia ricerca, tecnologia, avviamento,

addestramento e produzione più sofisticata.

� MAKE WHERE YOU SELL MAKE WHERE YOU SELL MAKE WHERE YOU SELL MAKE WHERE YOU SELL ----> > > > LEADER INTERNAZIONALE SETTORE PRODOTTI VERNICIANTILEADER INTERNAZIONALE SETTORE PRODOTTI VERNICIANTILEADER INTERNAZIONALE SETTORE PRODOTTI VERNICIANTILEADER INTERNAZIONALE SETTORE PRODOTTI VERNICIANTI

Realtà veneta con una storia di 50 anni, leader italiano nei di prodotti vernicianti, 7 brands, 8 stabilimenti produttivi, 4 Italia e 4 estero;

dipendenti, di cui 150 in Italia, 70 milioni di fatturato nel 2015 e un piano industriale che punta al raddoppio entro il 2020;

instaurato con Finest una lunga collaborazione: 2004 Finest in Croazia, 2008 in Bosnia-Erzegovina, 2016 in Russia

progetto in Russia risponde alla logica di Gruppo di presidio diretto, con produzione locale di un prodotto destinato esclusivamente al mercato russo.

� INCREASE OF THE Global Chain Value INCREASE OF THE Global Chain Value INCREASE OF THE Global Chain Value INCREASE OF THE Global Chain Value ----> > > > LEADER INTERNAZIONALE SETTORE AGROALIMENTARELEADER INTERNAZIONALE SETTORE AGROALIMENTARELEADER INTERNAZIONALE SETTORE AGROALIMENTARELEADER INTERNAZIONALE SETTORE AGROALIMENTARE

Azienda veneta protagonista internazionale nel mercato delle marmellate e prodotti da agricoltura biologica;

mln di € di fatturato, con ricavi in crescita nonostante la crisi della grande distribuzione e delle vendite al dettaglio negli ultimi anni;

dipendenti in Italia;

Controlla l’intera filiera di produzione, dalla coltivazione al confezionamento del prodotto finito;

Finest è partner in Bulgaria, dove clima favorevole e terreni biologici consentono la produzione di 3.000 tonnellate di frutti di bosco.

FINEST S.P.A. #L’internazionalizzazione



PERCHE’ FINEST:

Non è un’operazione che prefigura un passaggio di proprietà Non è un’operazione che prefigura un passaggio di proprietà Non è un’operazione che prefigura un passaggio di proprietà Non è un’operazione che prefigura un passaggio di proprietà dell’azienda alla fine del periodo;

Il prezzo di riacquisto comprende un CAP massimoCAP massimoCAP massimoCAP massimo, a differenza delle tipiche operazioni di private equity;

Grazie al finanziamento soci, Finest garantisce liquidità anche per Paesi i cui sistemi bancari sono illiquidiliquidità anche per Paesi i cui sistemi bancari sono illiquidiliquidità anche per Paesi i cui sistemi bancari sono illiquidiliquidità anche per Paesi i cui sistemi bancari sono illiquidi; 

I patti parasociali permettono all’imprenditore ed al suo management di condurre senza interferenzecondurre senza interferenzecondurre senza interferenzecondurre senza interferenze;

FINEST è chiave di accesso chiave di accesso chiave di accesso chiave di accesso ai suoi partner esteri (agenzie di Sviluppo Estere, consulenti, enti regionali e 

governativi, etc.) ed al Sistema Italia (SACE, SIMEST, ICE) nonché al sistema della finanza agevolata;

FINEST è parte attiva nel rendere il progetto bancabile.

FINEST S.P.A. #Conclusioni
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L’aumento del capitale sociale è sinonimo di presenza di soci e di capitale di rischio;

Gli stake-holders percepiscono «maggiore solidità» per la presenza di investitori istituzionali nell’equity;

L’entrata della finanza straordinaria è percepita quale rafforzamento delle procedure di governance 

dell’impresa;

L’entrata della finanza straordinaria è considerata come il primo step di performance aziendali legate ad un 

progetto di sviluppo;

Il timing della way-in di Finest è correlato al kick off della fase di investimento;

Il timing della way-out è correlato alla realizzazione del piano d’impresa.

L’OPERAZIONE AGLI OCCHI DEGLI STAKE – HOLDERS 

INTERNAZIONALI
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