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[ENHTA [ mercatodellanutraceutica e pronto aesplodere. A Piazza
Affari capitalizza piu di 1 miliardo ed e destinato a crescere ancora
I'fondisono attivi,imultipli alle stelle eicolossidel pharmain agguato

Un businessin salute

diManuel Follis

n proverbio france-
se dice che «chi éin
buona salute é ric-
co senza saperlo»,
ma sembra proprio
qualcuno invece lo sappia. Per
esempio, a guardare come si
muovono i titoli delle societa
che si occupano di nutraceutica
si deduce che gli investitori di
Piazza Affari abbiano ormai ca-
pito che il business della salute
«al naturale» paga. Procedendo
in ordine di capitalizzazione,
nell'ultima settimana Pharma-
nutra (675 milioni) ha guada-
ato piu del 12% in borsa; La-
omar (262 milioni), che ha an-
nunciato un accordo per conqui-
stare il mercato cinese, & cre-
sciuta dell'1,43%; Shedir Phar-
ma (54 milioni) ha visto il titolo
spingersi in rialzo del 12% men-
tre Kolinpharma, che capitaliz-
za 17 milioni ed e la piu piccola
tra le aziende citate, ha pero
messo a segno la migliore perfor-
mance della settimana grazie al
lancio di un nuovo integratore e
cosi il titolo ha fatto un balzo del
30%.
Le aziende del settore ormai val-
5(}}10 pit di unmiliardo a Piazza
arl e se si sommano le capita-
lizzazioni di societa che hanno
business attigui, come Fine
Foods o Farmae, si arriva quasi
aun peso di 1,6 miliardi sul pa-
niere. Poco? Dipende dai punti
di vista. Solo cinque anni fa nes-

suna di queste societa era quota-
ta. Il business, insomma, & re-
centissimo, si & mostrato resi-
liente nel corso della pandemia
e ora sembra destinato al decol-
lo. Non a caso sempre pil opera-
tori di private equity l'hanno
messo nel mirino. La fotografia
it recente del settore & stata
ornita da Federsalus, principa-
le referente per le organizzazio-
ni istituzionali e commerciali
che operano con gli integratori
alimentari, che rappresenta
240 aziende che pesano per il
60% del fatturato di filiera
dell'intero comparto.

Nel complesso il 2020 ha visto
unrallentamentorispetto ai rit-
mi di crescita degli anni prece-
denti, ma ha comunque registra-
to numeri in crescita. 8ue110
che gli operatori del settore evi-
denziano & come stia progressi-
vamente cambiando la consape-
volezza del valore di prodotti
che agiscano in parallelo rispet-
to a quelli farmaceutici, sia nei
medici sia nei pazienti consuma-
tori. Il risultato & nei numeri:
dal 2014 si e assistito a una cre-
scita media annua dell'8,2% con
un mercato passato da 2,35 a
3,78 miliardi divalore delle ven-
dite al pubblico nel 2020.

A oggi, 1'Ttalia si colloca al pri-
mo posto nel contesto europeo,
che vale circa 13,2 miliardi e di
cui il nostro paese da solo pesa
per un terzo (29%) seguito da
Germania (19%), Francia (9%)e
Spagna (6%). Insomma, se si
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vuole fare business, I'Italia ¢ un
buon posto da cui partire. Secon-
do i dati di Federsalus, oggi
1'87% del valore del mercato si
sviluppa nelle farmacie e para-
farmacie del territorio, '8% nel-
la grande distribuzione organiz-
zata mentre il restante 5% deri-
va dalle farmacie e parafarma-

cie online. «II mercato sta tor-
nando a valori interessanti»,
conferma Walter Bertin, fonda-
tore e presidente di Labomar,
sbarcata a Piazza Affari nell'ot-
tobre del 2020 e potra fare an-
chemeglio ?uando tornera a pie-
no regime il rapporto tra medici
e pazienti, inevitabilmente im-
Fattato dalla pandemia.

12021 sara un altro anno fatico-
s0, continua Bertin, «nel quale
per tutte le societa sara fonda-
mentale mantenere la quota di
mercato, dE)erché quando fai un
passo indietro po1 e complesso
recuperare». 11 2022 invece, a
meno di nuovi eventi straordina-
11, «sara positivo». Labomar si &
contraddistinta per essere una
delle societa piu attive sul mer-
cato: a fine giugno ha rilevato il
70% del gruppo Welcare e pochi
giorni fa ha annunciato un ac-
cordo con Sesa per dare vita a

un portale di e-commerce dedi-
cato al mercato cinese.

Chi invece finora non ha mai
realizzato operazioni di mé&a
ma é pronta a farlo ¢ Pharmanu-
tra, una delle principali societa
del settore, che si & quotata
sull'Aim nel 2017 e poi, grazie a
una costante crescita organica
e passata al segmento Star nel
2020. «Pian piano il mercato sta
apprezzando gli sforzi di chi sce-
glie un corretto posizionamento
sul mercato, senza scimmiotta-
re la farmaceutica ma risultan-

do un perfetto complemento, ap-
prezzato anche dai medici», com-
menta Roberto Lacorte, co-fon-
datore e vice presidente del
gruppo. Il gruppo fa gola, «<ma
stiamo stroncando sul nascere
le proposte che ogni tanto ci ven-
gono fatte, anche a prezzi inte-
ressanti», spiega 1'imprendito-
re. «Sappiamo perfettamente

quante potenzialitd hanno anco-
ra il settore e Pharmanutra in
particolare», prosegue Lacorte,
«ma al momento siamo molto
piti cacciatori che prede, piti con-
centrati a cercare target da ac-
?uisire che avalorizzare quanto
atto finora».

La freccia del comparto punta
verso l'alto, una tendenza che
non riguarda solo 1 big, ma an-
che le societa pit piccole. «Il
mercato e cambiato totalmente
negli ultimi 18 mesi e chi si é fat-
to trovare pronto a fronteggiare
le nuove richieste ed esigenze
dei clienti ne ha tratto benefici»,
spiega Marco De Gregorio, ceo
d1 Salugea, societa della nutra-
ceutica che ha visto aumentare
oltre le stime le richieste di pro-
dotti legati alle difese immuni-
tarie come la vitamina D o C.

Nel suo piccolo, la crescita di Sa-
lugea dimostra quanto il settore

siain fermento. L’azienda infat-
tie passata da ricavi per 1,2 mi-
lioni nel 2019 a 2,2 milioni nel
2020 e prevede di chiudere il
2021 a 4 milioni. Il mercato &
sempre piu competitivo, ma an-
che piu selettivo», commenta
De Gregorio, che ritiene questa
evoluzione positiva: « clienti
stanno diventando piu esigenti
e cercano sempre maggiore qua-
lita». Logico che con prospettive
di questo tipo, i fondi di private
equity abbiano messo nel miri-
no la nutraceutica.
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Due anni fa la Investindu-
strial di Andrea Bonomiha pun-
tato Procemsa, che I'anno suc-
cessivo ha a sua volta acquista-
to Officina Farmaceutica Italia-
na. White Bridge Investments
ha acquistato in sequenza Spec-
chiasol, Named e Phyto Garda
puntando a creare un polo nel
settore. Una tendenza, quella
dei fondi, che sembra destinata
a proseguire, almeno fino a
quando (e si tratta di una previ-
sione che fanno all'unanimita
ﬁli esperti del settore) i colossi
ella farmaceutica non decide-
ranno che e arrivato il momento
di entrare con decisione nel set-
tore e procederanno a uno shop-
ping matto e disperatissimo per
posizionarsi al top. I multipli?
Al momento sono alle stelle. «Si
viaggia in doppia cifra, finoa 13
volte l'ebitda», spiega Roberto
Cassanelli, country director di
Uriach Italia.
A proposito di m&a, la control-
lante spagnola Uriach (colosso
da oltre 240 milioni di fattura-
to) in aprile ha rilevato la tede-
sca Sidroga, entrando in un col-
0 solo in Germania, Austria e
vizzera. In Italia Uriach, sta-
bilmente fra le prime 20 societa
del settore Otc (over the coun-
ter, 1 cosiddetti farmaci da ban-
co), e quella che dall'inizio del
2021 é cresciuta di piu, con un
sell-out superiore al 9% «e conti-
nuiamo a guardarci intorno, in
cerca di target da acquisire»,
conferma Cassanelli. (riprodu-
zioneriservata)
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INTEGRATORI ALIMENTARI, UN MERCATO IN CRESCITA

MERCATO [TALIANO MERCATO EUROPEQ
Valore delle vendite al pubblico (in milioni di €) Valore totale nel 2020: 13,2 miliardi di € .
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