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ARGOMENTI

e Banche d’affari

v—/  Broker e dealer

* Private equity e venture capital



BANCHE D’AFFARI

* ‘800: raccolta di capitali in Europa per investimenti negli
USA sotto forma di azioni (ferrovie, industria, ...)

* Crisi del '29 e Glass-Steagall Act: separazione fra banche
commerciali e d’investimento

* Abolizione Glass-Steagall Act (1999) e integrazione fra
attivita commerciale e d’investimento

* Crisi del 2007-08: massicci bailout, fallimenti dovuti a
conflitti di interesse ed eccessiva concentrazione di
rischi

* Sostanziale scomparsa del modello di business di «pura»

banca d’investimento negli USA: fusioni/acquisizioni e
allargamento all’attivita commerciale piu stabile

* Aumento del peso nel settore di istituzioni europee
(«banca universale»)



BANCHE D’AFFARI

* Redditivita da commissioni e
negoziazione al posto di depositi
e prestiti

i
—

Principali servizi:
= Sottoscrizione nel primario
= Consulenza, negoziazione, collocamento, amministrazione nuove emissioni
= Brokeraggio per HNW!I e gestione patrimoni

= Consulenza e due diligence su operazioni straord. (es. M&A, buyout, ...)
= Ricerche di mercato

» Trading e merchant banking



BROKER E DEALER

Broker:

* Ricercano per conto degli investitori I'incontro fra domanda
e offerta di strumenti finanziari, in cambio di commissioni

* Discount broker — ordini al meglio (market order), con limiti
di prezzo (/limit order), stop-loss, vendita allo scoperto

* Finanziamenti (margin credit) e conti di pagamento

* Offrono ricerche di mercato e consulenza

Dealer e market maker:

* Offrono il proprio portafoglio di strumenti finanziari

Assumono il rischio delle esposizioni possedute

Aumentano la liquidita degli attivi sui quali intervengono

Offrono continuamente prezzi di acquisto e vendita

* Sono compensati dagli spread fra i prezzi offerti

| market maker sono il mercato per determinati titoli



PRIVATE EQUITY E VENTURE CAPITAL

* Entrambe: societa simile all'accomandita per la raccolta di risorse da
investitori professionali (HNWI)

» Venture capital:

= Target: imprese giovani e start-up,
opportunita di crescita forti ma accesso
limitato ai mercati tradizionali

= Acquista azioni con orizzonte di ritorno
di lungo termine

= Nomina suoi rappresentanti quali
amministratori offrendo esperienza, network, ottiene il monitoraggio

= Solitamente, si specializza (seed, early-stage, later-stage, ...)
= ['uscita e solitamente attraverso IPO o fusioni/aggregazioni

= Elevata componente di rischio imprenditoriale, elevati rendimenti attesi,
richieste notevoli capacita di valutazione e gestionali



PRIVATE EQUITY E VENTURE CAPITAL

* Private equity / buyout:

= Assiste imprese quotate all’'uscita dal mercato
e al ritiro delle proprie azioni, solitamente in
caso di difficolta

= Acquista solitamente l'intero capitale

= Riduce i vincoli regolamentari, individua
un nuovo management che e coinvolto
direttamente nelle sorti dell'impresa

= Offre servizi di natura strategica che consentano un ritorno diretto sulla
performance

= orizzonte e di medio-lungo termine
= Se |'esito € positivo, uscita con IPO o fusioni/aggregazioni
= Entita molto maggiore dell’investiomento

= Elevato rischio/rendimento e bagaglio tecnico richiesto



ESEMPI

1. Alcune statistiche sulle IPO [US data, Ritter J.R., University of Florida]
Average First Day Return and Aggregate Money Left On the Table, 1990-2019
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= Apcregate Money Left On the Table (in Sbillions) = Average First Day Return (Equal Weighted)

(MLOTT: differenza fra prezzo di chiusura del 1° giorno e prezzo di offerta, moltiplicato per il numero di azioni)
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2. Alcune statistiche sulle IPO [US data, Ritter J.R., University of Florida]

Number of U.S. Offer

ings and Average Percentage First-day Return, 1980-2019
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3. Alcune statistiche sulle IPO [US data, Ritter J.R., University of Florida]

Percentage of IPOs relative to file price range:

Below Within Above
1980-1989 30% 57 % 13%
1990-1998 27%  49% 24 %
1999-2000 18% 38%  44%
2001-2019 33% 45% 22%

1980-2019 28% 49%  23%

Average first-day returns relative to file price range:

Below Within Above
1980-1989 0% 6% 20%
1990-1998 4% 11% 31%
1999-2000 8% 26% 122%
2001-2019 3% 12%  38%

1980-2019 3% 11% 50%
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4. Alcune statistiche sulle IPO [US data, Ritter J.R., University of Florida]
Performance a 1 giorno e a 3 anni (aggiustata per il mercato o per il tipo di impresa)
100

80
60
40

20

988 1 199271994996 199 D RO02 004

o

h

B3y w3y MKT =3y STY —1 day

1980-2016: 1day 17.9%, 3y 21,9%, 3y MKT -18,4%, 3y STY -7,6%
2001-2016: 1day 14,0%, 3y 20,8%, 3y MKT -1,6%, 3y STY -9,4%

i, JIILl

2008

S
o

w
o

10



ESEMPI

4. Alcune statistiche sulle IPO [US data, Ritter J.R., University of Florida]

S-year buy-and-hold

Panel A: All 7,963 IPOs

From the first close

2000-2018

From the offer price

return Number of [POs Percentage Number of IPOs  Percentage
BHR<50% 3,429 41.4% 3,194 38.5%
-50%<BHR<0% 1,498 18.1% 1,453 17.5%
0%<BHR<50% 1,044 12.6% 1,043 12.6%
50%<BHR<100% 694 8.4% 133 8.9%
100%<BHR<200% 762 9.2% 819 9.9%
200%<BHR<500% 601 7.3% 723 8.7%
500%<BHR<1,000% 169 2.0% 206 2.5%
1,000%<BHR<2,000% 69 0.8% 81 1.0%
2,000%<BHR<3,000% 11 0.1% 23 0.3%
3,000%<BHR 9 0.1% 11 0.1%
1975-2015 8,286 100.0% 8,286 100.0%
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5. Prime 10 banche d’affari per commissioni [statista.com, 2019]

Leading banks worldwide in 2019, by revenue from investment banking

(in million U.S. dollars)
IPMorgan b6 895.3

Goldman Sachs 5 838.8

Morgan Stanley 4778.4

BofA Secunities 4716.9

Cit 3 881.1
Barclays 3249
Credit Suisse 2921.2
Deutsche Bank 20759
RBC Capital Markets 1 673.7

Wells Fargo Securities 1 658.9
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Revenue in million U.S. dollars
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€ billion

6. Dati sul mercato europeo PE/VC (InvestEurope)

FUNDRAISING
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6. Dati sul mercato europeo PE/VC (InvestEurope)

€681.6bn
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6. Dati sul mercato europeo PE/VC (InvestEurope)
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Number of companies
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7. Dati sul mercato europeo PE/VC (InvestEurope): VC stage
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7. Dati sul mercato europeo PE/VC (InvestEurope): VC target
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7. Dati sul mercato europeo PE/VC (InvestEurope): PE target
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7. Dati sul mercato europeo PE/VC (InvestEurope): funding
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