
HEALTHCARE Il mercatodellanutraceuticaèprontoaesplodere.A Piazza
Affari capitalizzapiùdi 1miliardoedè destinatoa crescereancora
I fondisonoattivi, i multipli allestellee i colossidelpharmain agguato

Unbusinessin salute
diManuel Follis

U
nproverbiofrance-
se diceche«chi è in
buonasaluteè ric-
co senzasaperlo»,

masembraproprio
qualcunoinvece lo sappia.Per
esempio,a ^ardare come si
muovono i titoli delle società
chesi occupanodi nutraceutica
si deducechegli investitoridi
PiazzaAffariabbianoormai ca-

pito cheil businessdellasalute
«alnaturale»paga.Procedendo
in ordine di capitalizzazione,
nell'ultimasettimanaPharma-
nutra (675 milioni) ha guada-

gnato piùdel12%in borsa;La-
bomar (262milioni), cheha an-

nunciato unaccordoperconqui-

stare il mercatocinese,è cre-

sciuta dell'1,43%;ShedirPhar-

ma (54milioni) havistoil titolo
spingersiin rialzodel12% men-

tre Kolinpharma,checapitaliz-
za 17milioni edè lapiùpiccola
tra le aziendecitate, ha però
messoasegnolamiglioreperfor-

mance dellasettimanagrazieal
lanciodi un nuovointegratoree
cosìil titolohafatto unbalzodel
30%.

Le aziendedelsettoreormaival-

gono più di unmiliardoaPiazza
Affari e se si sommanole capita-
lizzazioni di societàchehanno
businessattici, come Fine
Foods0 Farmaè,si arrivaquasi
a un pesodi 1,6miliardi sulpa-

niere. Poco?Dipendedai punti
di vista.Solocinqueannifanes-

suna di questesocietàeraquota-
ta. Il business,insomma,è re-

centissimo, si è mostratoresi-

liente nelcorsodellapandemia
eorasembradestinatoaldecol-
lo. Non acasosemprepiùopera-

tori di privateequity l'hanno
messonel mirino.La fotografìa
più recentedel settoreè stata
ornitadaFedersalus,principa-
e referenteperle organizzazio-

ni istituzionali e commerciali
cheoperanocongli integratori
alimentari, che rappresenta
240 aziendeche pesanoper il
60% del fatturato di filiera
dell'interocomparto.

Nel complessoil 2020havisto
unrallentamentorispettoai rit-

mi di crescitadegli anni prece-

denti, mahacomunquereristra-

to numeri in crescita.Quello
cheglioperatoridelsettoreevi-

denziano è comestiaprogressi-

vamente cambiandola consape-

volezza del valoredi prodotti
cheagiscanoinparallelorispet-

to a quellifarmaceutici,sianei
medicisianeipazienticonsuma-
tori. Il risultato è nei numeri:
dal2014si èassistitoaunacre-

scita mediaannuadeir8,2%con
un mercatopassatoda 2,35a
3,78 miliardidivaloredelleven-

dite alpubbliconel2020.
A oggi, l'Italia si collocaal pri-
mo posto nelcontestoeuropeo,
chevalecirca 13,2miliardi e di
cui il nostropaeseda solopesa
per un terzo (29%) seguitoda
Germania(19%),Francia(9%) e

Spagna(6%). Insomma,se si
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vuolefarebusiness,l'Italia è un
buonpostodacui partire.Secon-
do i dati di Federsalus,oggi
r87%delvaloredel mercatosi
sviluppanellefarmacieepara-

farmacie del territorio,r8%nel-

la grandedistribuzioneorganiz-

zata mentreil restante5% deri-

va dallefarmaciee parafarma-

eie online. «Il mercatosta tor-
nando a valori interessanti»,
confermaWalterBertin,fonda-

tore e presidentedi Labomar,
sbarcataaPiazzaAffari nell'ot-

tobre del2020 epotrà farean-

che meglioquandotorneràapie-

no regimeilrapportotra medici
e pazienti,inevitabilmenteim-

)attatodallapandemia.
12021 saràun altroannofatico-
so, continuaBertin, «nelquale
per tutte le societàsaràfonda-

mentale mantenerelaquotadi
mercato,perchéquandofai un
passoindietro poi è complesso
recuperare». Il 2022 invece, a
menodi nuovieventistraordina-

ri, «saràpositivo». Labomarsi è
contraddistintaperessereuna
dellesocietàpiùattive sulmer-

cato: afine giugnoharilevatoil
70% delgruppoWelcareepochi
giorni fa ha annunciatoun ac-

cordo con Sesaper darevita a

un portaledi e-commerce dedi-

cato almercatocinese.
Chi invece finora non ha mai
realizzatooperazionidi m& a
maèprontaafarloèPharmanu-
tra, unadelle principalisocietà
del settore che si è quotata
sull'Aim nel2017epoi,graziea
una costantecrescitaorganica,
è passataal segmentoStarnel
2020.«Pianpianoil mercatosta
apprezzandogli sforzidi chi sce-

glie un correttoposizionamento
sul mercato,senzascimmiotta-

re la farmaceuticamarisultan-

do unperfettocomplemento,ap-
prezzato anchedaimedici»,com-

menta RobertoLacorte,co-fon-

datore e vice presidentedel
gruppo.Il gruppo fa gola,«ma
stiamostroncandosul nascere
le proposteche ognitantociven-

gono fatte, anchea prezzi inte-

ressanti », spiegal'imprendito-
re. «Sappiamo perfettamente

quantepotenzialitàhannoanco-

ra il settoree Pharmanutrain
particolare», prosegueLacorte,
«ma al momentosiamomolto
piùcacciatoricheprede,piùcon-

centrati a cercaretargetda ac-

quisire che avalorizzarequanto
fatto finora».

La frecciadel compartopunta
versol'alto, una tendenzache
non riguardasoloi big, maan-

che le societàpiù piccole. «Il
mercatoècambiatototalmente
negliultimi 18 mesiechi si è fat-
to trovareprontoa fronteggiare
le nuove richiesteed esigenze
dei clientinehatrattobenefici»,
spiega MarcoDe Gregorio,ceo
di Salugea,societàdellanutra-
ceutica chehavistoaumentare
oltrelestimelerichiestedi pro-

dotti legati alledifeseimmuni-
tarie comelavitaminaD oC.
Nel suopiccolo,lacrescitadiSa-

lugea dimostraquantoil settore

siain fermento.L'aziendainfat-
ti è passatadaricaviper 1,2mi-

honi nel 2019 a 2,2 mihoninel
2020 e prevededi chiudereil
2021a4 milioni. «Il mercatoè
semprepiù competitivo,maan-

che più selettivo», commenta
De Gregorio,cheritienequesta
evoluzione positiva: «I clienti
stannodiventandopiù esigenti
ecercanosempremaggiorequa-
lità ».Logico checonprospettive
di questotipo, i fondidi private
equity abbianomessonelmiri-
no la nutraceutica.
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Due anni fa la Investindu-
strial diAndreaBonomihapun-

tato Procemsa,chel'anno suc-

cessivo haasuavoltaacquista-

to OfficinaFarmaceuticaItalia-
na. White BridgeInvestments
haacquistatoinsequenzaSpec-

chiasol, NamedePhytoGarda
puntandoa creareun polo nel
settore.Una tendenza,quella
dei fondi, chesembradestinata
a proseguire,almeno fino a
quando(e si tratta diunaprevi-

sione chefannoall'unanimità
gli espertidelsettore)i colossi
della farmaceuticanon decide-

ranno che è arrivatoil momento
di entrarecondecisionenelset-

tore e procederannoaunoshop-

ping mattoe disperatissimoper
posizionarsial top.I multipli?
Al momentosonoalle stelle.«Si
viaggiaindoppiacifra,fino a13
volte l'ebitda», spiegaRoberto
Cassanelli,countrydirectordi
UriachItalia.

Apropositodi m& a,la control-
lante spagnolaUriach(colosso
da oltre 240milioni di fattura-

to) in aprileharilevatola tede-

sca Sidroga,entrandoin uncol-

po soloin Germania,Austriae
Svizzera.In Italia Uriach,sta-

bilmente fra leprime20 società
del settoreOtc (over the coun-

ter, i cosiddettifarmacidaban-

co), è quellachedall'iniziodel
2021ècresciutadi più, conun
sell- out superioreal 9% «econti-

nuiamo aguardarciintorno,in
cercadi target da acquisire»,
confermaCassanelli.(riprodu-

zione riservata)
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