


2
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Evoluzione degli operatori attivi nelle diverse fasi di 
attività

26

119

4044

176

60

Numero di operatori che hanno raccolto
sul mercato

Numero di operatori che hanno investito Numero di operatori che hanno
disinvestito

2020 2021
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Evoluzione degli operatori che hanno effettuato 
investimenti nei diversi segmenti

55
51

21

5
2

7

81

74

33

11 9 7

Buy out Early stage Expansion Infrastrutture Replacement Turnaround

2020 2021

28
Operatori 

internazionali

27 
Operatori 

italiani

40
Operatori 
internazionali

41
Operatori 
italiani
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Portafoglio al costo al 31 dicembre 2021

Portafoglio al costo operatori
domestici (Euro Mln)

Portafoglio al costo operatori
internazionali (Euro Mln)

Portafoglio al costo totale (Euro
Mln)

~ 18.000

~ 33.000

~ 51.000
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Evoluzione dei capitali raccolti (Euro Mln)

Nota: sotto la linea bianca, la raccolta sul mercato

6.230

3.415

1.566
2.072

5.359

2017 2018 2019 2020 2021

6.263

3.630

1.591

2.612

5.725
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Provenienza dei capitali raccolti nel 2021 (Euro Mln)

366

11.202 

5.359

5.477

Raccolta captive Raccolta sul mercato Investito da op. internazionali
con base in Italia

Totale raccolta
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Evoluzione dell’origine geografica dei capitali raccolti 
sul mercato

Nota: elaborazione realizzata per il 2017 sul 97%, per il 2018 sul 75%, per il 2019 sul 71% e per il 2020 sul 92% e per 2021 sul 68% della raccolta di mercato per il quale è 

disponibile il dato 

64%
72% 73%

90% 89%

36%
28% 27%

10% 11%

2017 2018 2019 2020 2021

Italia Estero
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Evoluzione dell’origine dei capitali raccolti sul 
mercato per tipologia di fonte

Nota: elaborazione realizzata per il 2020 sul 95% e per il 2021 sul 72% della raccolta di mercato per il quale è disponibile il dato 

12,5%

19,0%

4,0%

25,4%

2,7%

26,8%

2,4%
1,7% 1,2%

4,3%

25,9%

14,9%
14,1%

9,6%

7,9% 7,8%
6,9%

4,2% 3,7%
5,0%

Fondi pensione
e casse di

previdenza

Settore
pubblico e

fondi di fondi
istituzionali

Banche Investitori
individuali

Fondazioni Assicurazioni Family office Fondi di fondi Investitori
industriali

Altro

2020 2021
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Origine geografica dei capitali raccolti sul mercato 
per tipologia di fonte nel 2021 (prime fonti)

Nota: elaborazione realizzata sul 94% della raccolta di mercato per il quale è disponibile il dato (prime 5 fonti)

100%

83%
93%

100% 100%

17%
7%

Fondi pensione e casse
di previdenza

Settore pubblico e fondi
di fondi istituzionali

Banche Investitori individuali Fondazioni

Italia Estero
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Distribuzione della raccolta sul mercato per tipologia 
di investimento target

4%
13% 10% 14% 15%

26%

24%

16% 7% 6%

8%

48% 73%

53% 54%

62%

15%

1%

26% 25%

2017 2018 2019 2020 2021

Infrastrutture/Altro

Buy out

Expansion

Early stage
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Evoluzione dell’attività di investimento

311 359 370 471 654 250 266 272 341 488 

4.938 

9.788 

7.223 
6.597 

14.699 

2017 2018 2019 2020 2021

Numero Società Ammontare (Euro Mln)
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Evoluzione dell’ammontare investito (Euro Mln) per 
tipologia di attività

4.146 

6.423 6.443 
4.897 

6.441 

133 

324 270 

378 

587 

659 

3.041 
510 

1.322 

7.671 

2017 2018 2019 2020 2021

Private equity Venture capital Infrastrutture
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Evoluzione del numero di investimenti per tipologia di 
attività

154 171 189 
145 

238

133
172 168

306

371

24 

16 13 

20 

45 

2017 2018 2019 2020 2021

Private equity Venture capital Infrastrutture
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Distribuzione degli investimenti 2021 per tipologia

7.671 

5.386 

858 587 
127 70 

45 

159 

60 

371 

8 11 

Infrastrutture Buy out Expansion Early stage Turnaround Replacement

Ammontare (Euro Mln) Numero
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Evoluzione degli investimenti per origine geografica 
dell’operatore 

Numero di investimenti Ammontare Investito (Euro Mln)

Op. domestici Op. internazionali

384

489

87

165

2020 2021

2.172 
3.561 

4.425 

11.138 

2020 2021
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Ammontare investito medio per tipologia di 
operazione del 2021

* Investimenti di importo compreso tra 150 e 300 Euro Mln (large deal) o maggiore di 300 Euro Mln (mega deal)

22,5 

170,5 

33,9 

15,9 14,3 
6,4 1,6 

8,9

24,7 20,9

Totale mercato Infrastrutture Buy Out Turnaround Expansion Replacement Early stage

Ammontare medio (Euro Mln) Ammontare esclusi large e mega deal (Euro Mln)*
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Evoluzione dell’ammontare investito per dimensione 
dell’operazione

*Investimenti di importo compreso tra 150 e 300 Euro Mln (large deal) o maggiore di 300 Euro Mln (mega deal)
Nota: elaborazione basata sulle società oggetto di investimento, facendo riferimento alla somma dell’equity investito da tutti i soggetti coinvolti

3.340 3.863 3.848 3.134 
4.878 

1.598 

5.925 

3.375 
3.463 

9.821 

2017 2018 2019 2020 2021

Ammontare small e medium deal (Euro Mln) Ammontare large e mega deal (Euro Mln)*
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Focus early stage: trend storico 

133
172 168

306

371

99 110 101

196

266

133

324

270

378

587

2017 2018 2019 2020 2021

Numero Società Ammontare (Euro Mln)
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Focus expansion: trend storico 

45 50 48 40 6033 42 38 35 49

338

816

896

354

858

2017 2018 2019 2020 2021

Numero Società Ammontare (Euro Mln)
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Focus turnaround: trend storico 

10 6 7 9 88 5 6 8 8

111
123

96

172

127

2017 2018 2019 2020 2021

Numero Società Ammontare (Euro Mln)
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Focus replacement: trend storico

9 6 11 2 119 3 10 2 10

253
242

355

1

70

2017 2018 2019 2020 2021

Numero Società Ammontare (Euro Mln)
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Focus infrastrutture: trend storico 

24 16 13 20 45 20 12 10 17 25 

659 

3.041 

510 

1.322 

7.671 

2017 2018 2019 2020 2021

Numero Società Ammontare (Euro Mln)
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Focus buy out: trend storico 

90 109 123 94 15981 94 107 83 130

3.444

5.242
5.096

4.370

5.386

2017 2018 2019 2020 2021

Numero Società Ammontare (Euro Mln)
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Distribuzione % del numero di buy out per classe 
dimensionale

Nota: elaborazione basata sulle società oggetto di investimento

43%

50%

7%

42%

52%

6%

47%
45%

8%

Small (0-15 Euro Mln) Medium (15-150 Euro Mln) Large e Mega (>150 Euro Mln)

2019 2020 2021
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Evoluzione della distribuzione del numero di 
investimenti tra initial e follow on

* Inclusi i secondary buy out

40% 43% 44%
53% 56%

60% 57% 56%
47% 44%

2017 2018 2019 2020 2021

Initial Follow on*
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9%

20%

66%

5%

Sud e Isole Centro Nord Estero

Totale Italia
95%

Distribuzione geografica del numero di investimenti 
realizzati nel 2021

(+41%)

(-44%)

(+59%)

Nota: tra parentesi la variazione percentuale del numero di investimenti rispetto al 2020

(+78%)
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5%

15%

78%

2%

Sud e Isole Centro Nord Estero

Totale Italia
98%

Distribuzione geografica dell’ammontare investito 
nel 2021

Nota: tra parentesi la variazione percentuale dell’ammontare investito rispetto al 2020

(+56%)

(+140%)
(+96%)

(+161%)
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Distribuzione regionale del numero di investimenti 
realizzati nel 2021

251 

81 
50 47 41 38 27 

15 

13 
12 11 8 7 7 5 5 4 1 
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Distribuzione settoriale del numero di investimenti 
realizzati nel 2021

183 

93 
79 

45 44 
30 28 28 25 22 20 19 

11 10 8 6 3 
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Evoluzione del peso % degli investimenti in imprese 
high tech

28%

38%

36%

36%

25%

14%

14%

25%

16%

8%

2021

2020

2019

2018

2017

Ammontare Numero
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Distribuzione settoriale del numero di investimenti 
in imprese high tech nel 2021

1 

1 

1 

2 

4 

4 

4 

16 

17 

17 

20 

40 

58 

Manifatturiero - Altro

Chimica e materiali

Agricoltura

Manifatturiero - Alimentare

Trasporti

Retail

Manifatturiero - Moda

Biotecnologie

Energia e ambiente

Beni e servizi indistriali

Attività finanziarie e assicurative

Medicale

ICT (comunicazioni, computer e elettronica)
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Distribuzione % del numero di investimenti per classi 
di dipendenti delle aziende target nel 2021

48%

23%

13%

2% 5%
5%

4%

 0 - 19  20 - 99  100 - 199  200 - 249  250 - 499  500 - 999  >1.000

PMI 86%
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47%

13%

11%

8%

8%

9%

4%

0 - 2 2 - 10 10 - 30 30 - 50 50 - 100 100 - 250 >250

PMI 79%

Distribuzione % del numero di investimenti per classi 
di fatturato (Euro Mln) delle aziende target nel 2021
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Evoluzione dell’attività di disinvestimento

202 135 132 81 104160 109 108 67 88

3.752 

2.788 

2.216

1.594

2.702 

2017 2018 2019 2020 2021

Numero disinvestimenti Società Ammontare (Euro Mln)
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Evoluzione della distribuzione % dell’ammontare 
disinvestito per tipologia

15%

55%

1%

24%

4%
1%

32%
30%

28%

6%
4%

<1%

Trade sale Vendita ad un altro
operatore di private

equity

Vendita a istituzioni
finanziarie/individui
privati/family office

IPO/vendita post
IPO/SPAC

Buy back
(imprenditore o

management)/Altro

Write-off

2020 2021
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Evoluzione della distribuzione % del numero di 
disinvestimenti per tipologia

43%

17%

2%

17%
15%

6%

35%

30%

13%
12%

8%

2%

Trade sale Vendita ad un altro
operatore di private

equity

Vendita a istituzioni
finanziarie/individui
privati/family office

Buy back
(imprenditore o

management)/Altro

IPO/vendita post
IPO/SPAC

Write-off

2020 2021
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Distribuzione % del numero di disinvestimenti per 
tipologia di investimento originario nel 2021

2%
5%

8%

12%

27%

46%

Turnaround Infrastrutture Early stage Replacement Expansion Buyout
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Evoluzione degli operatori attivi nelle diverse fasi di attività 40

7

28

14

11

33

16

Numero operatori che hanno raccolto Numero operatori che hanno investito Numero operatori che hanno ricevuto
rimborsi

2020 2021

Nota: tutte le elaborazioni relative al private debt non considerano l’attività delle piattaforme di digital lending



Caratteristiche degli operatori di private debt attivi in Italia 
nel 2021

Distribuzione del numero
di operatori per origine

Distribuzione del numero
di operatori per attività svolta

41

58%

42%

Operatori domestici Operatori internazionali

63%

32%

5%

Operatori di private equity e private debt

Operatori di private debt

Altri operatori



340

506

386

551

987

2017 2018 2019 2020 2021

Evoluzione dei capitali raccolti (Euro Mln) 42

Nota: sotto la linea bianca, la raccolta sul mercato

322

532

385

972
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Evoluzione dell’origine dei capitali raccolti per tipologia di fonte

Nota: elaborazione realizzata per il 2020 sul 74% e per il 2021 sull’85% della raccolta di mercato per il quale è disponibile il dato 

0,2%

29,6%

10,5%

0,0%

46,5%

7,4%

4,5%

0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
1,2%

0,1%

24,7%

22,2%

13,6%
12,2%

10,7%

8,0%

1,8% 1,6% 1,1% 0,7% 0,7%
0,0%

2,7%

Investitori
individuali

Fondi di
fondi

istituzionali

Banche Casse di
previdenza

Assicurazioni Settore
pubblico

Captive Fondi
pensione
pubblici

Fondazioni Altri asset
manager

Family office Fondi
pensione

privati

Altro

2020 2021



Evoluzione dell’attività di investimento 44

106 109 
199 215 

275 

72 84 
158 127 142 

622 

1.016 

1.304 

1.153 

2.214 

2017 2018 2019 2020 2021

Numero Società Ammontare (Euro Mln)



Distribuzione degli investimenti per tipologia di operatore  
nel 2021

Distribuzione per 
ammontare investito

Distribuzione per numero 
di investimenti 

45

15%

85%

Domestico Internazionale

49%51%

Domestico Internazionale



Distribuzione degli investimenti per tipologia di strumento e 
caratteristiche nel 2021

Distribuzione degli investimenti 
per tipologia di strumento 

Distribuzione delle obbligazioni 
per tipologia di rimborso 

Nota: elaborazione realizzata sull’85% delle operazioni
per le quali è disponibile il dato

46

44%

56%

Finanziamento Obbligazione

64%

36%

Bullet Amortizing



Distribuzione % degli investimenti per classe di ticket di 
finanziamento 47

69%

20%

11%

76%

16%

8%

79%

11% 10%

0-5 Euro Mln 5-10 Euro Mln >10 Euro Mln

2019 2020 2021



Evoluzione dell’ammontare investito per dimensione 
dell’operazione

Nota: elaborazione basata sulle società oggetto di investimento, facendo riferimento alla somma sottoscritta in tutte le emissioni dai soggetti coinvolti 

48

622 
773 734 781 

1.087 

243 
570 372 

1.127 

2017 2018 2019 2020 2021

Ammontare inferiore a 100 Euro Mln Ammontare superiore a 100 Euro Mln



9%

13%

67%

11%

Sud e Isole Centro Nord Estero

(+0%)

(-18%)

(+27%)

Totale Italia
89%

(+45%)

Distribuzione geografica del numero di società oggetto di 
investimento nel 2021

Nota: il dato tra parentesi indica la variazione percentuale rispetto al numero di società dell’anno precedente. 
Elaborazione realizzata per il 99% del campione per il quale è disponibile il dato

49



18%

10%

69%

3%

Sud Centro Nord Estero

Distribuzione geografica dell’ammontare investito nel 2021

Nota: il dato tra parentesi indica la variazione percentuale dell’ammontare investito rispetto all’anno precedente. 

50

Totale Italia
97%

(+321%)

(-11%)

(+129%)
(-18%)



Distribuzione regionale del numero società oggetto di 
investimento nel 2021

Nota: elaborazione realizzata sul 98% delle operazioni per le quali è disponibile il dato

51

49

13 12 11
9

5 5 5
3 3 2 2 2 1 1 1



Distribuzione settoriale del numero di società oggetto di 
investimento nel 2021

Nota: elaborazione realizzata sul 98% delle operazioni per le quali è disponibile il dato

52

32 

22 

18 17 

10 

6 5 5 4 4 4 4 3 3 
1 1 1 



8%

32%

9%

7%

11%

14%

19%

0-19 20-99 100-199 200-249 250-499 500-999 >1000

Distribuzione % del numero di società oggetto di investimento per classi 
di dipendenti nel 2021

PMI 56%

Nota: elaborazione realizzata sul 96% delle operazioni per le quali è disponibile il dato

53



4% 14%

20%

4%
17%

19%

22%

0-2 2-10 10-30 30-50 50-100 100-250 >250

PMI 42%

Distribuzione % del numero di società oggetto di investimento 
per classi di fatturato (Euro Mln) nel 2021

Nota: elaborazione realizzata sul 96% delle operazioni per le quali è disponibile il dato

54



Distribuzione del numero di società private equity backed per 
classi di fatturato (Euro Mln) nel 2021

Nota: Il 47% delle società oggetto di investimento è private equity backed

55

83%

50%

67%

56%
47%

53%

100%

5

19

27

6

23

26

29

0-2 2-10 10-30 30-50 50-100 100-250 >250

Target partecipate dal private equity Target non partecipate dal private equity

80%
20%

95%

59%

67%

39%

38%
38%

5%

41%

33%

61% 62%
62%

Società partecipate dal private equity Società non partecipate dal private equity



Distribuzione degli investimenti per obiettivo nel 2021

Distribuzione del numero degli 
investimenti per obiettivo

Distribuzione dell’ammontare 
investito per obiettivo

Sviluppo LBO Riorganizzazione del debito

Nota: elaborazione realizzata sul 76% delle operazioni
per le quali è disponibile il dato

Nota: elaborazione realizzata sull’88% delle operazioni
per le quali è disponibile il dato

56

51%

38%

11%

37%

42%

21%

Rifinanziamento debito



Evoluzione dell’attività di rimborso 57

30 

67 

106 

138 

177 

102

209

324

403

350

2017 2018 2019 2020 2021

Società Ammontare (Euro Mln)



Evoluzione della distribuzione % dell’ammontare rimborsato 
per tipologia 58

Elaborazione effettuata sul 98% dell’ammontare per cui sono disponibili i dati per il 2021 (94% per il 2020) 

15%

33%

40%

0%
2% 1% <1%

9%

44%

30%

7%

2% 1% <1% 0%

15%

Rimborso
anticipato

volontario su
richiesta della

società

Piano di
ammortamento

Rimborso
anticipato a
seguito di

rifinanziamento

Rimborso
concordato
anticipato

Rimborso
anticipato su
richiesta dell

operatore di PD

Rimborso bullet Vendita sul
secondario

Altro

2020 2021

Rimborso 
anticipato su 

richiesta 
dell’operatore 

di PD



59

Elaborazione effettuata per numero di società. Per ciascuna società possono esserci differenti tipologie di rimborso. 
Elaborazione effettuata sul 96% del numero di società per cui sono disponibili i dati per il 2021 (95% per il 2020). 

Evoluzione della distribuzione % del numero di rimborsi 
per tipologia

76%

9%
5% 5%

0% 1% 1%
3%

74%

15%

3% 2% 2% 1% 0%
3%

Piano di
ammortamento

Rimborso
anticipato

volontario su
richiesta della

società

Rimborso bullet Rimborso
anticipato a
seguito di

rifinanziamento

Rimborso
concordato
anticipato

Rimborso
anticipato su
richiesta dell

operatore di PD

Vendita sul
secondario

Altro

2020 2021

Rimborso 
anticipato su 

richiesta 
dell’operatore di 

PD



Distribuzione % del numero di rimborsi per tipologia di 
investimento originario nel 2021

Elaborazione effettuata sul 99% del numero di società che hanno effettuato rimborsi

60

69%

28%

3%

Obbligazione Finanziamento Ibrido
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