
n L’investimento di De Agostini nel cioccolato Venchi fa 
felice anche un ramo dei Boroli-Drago, la dinastia imprendi-
toriale novarese alla guida di un colosso da 4,3 miliardi di 
ricavi che spazia dalle lotterie all’editoria e dalla produzio-
ne audiovisiva alla finanza. 
Secondo quanto risulta a MF-Milano Finanza, la quota del 
10,28% con cui De Agostini è diventato il primo socio istitu-
zionale dietro al ceo Daniele Ferrero e al management è sta-
ta costruita rilevando principalmente parte di due grandi 
pacchetti azionari. Quello di Pietro Boroli, esponente del-
la terza generazione della dinastia novarese, a lungo mana-
ger del gruppo De Agostini dove attualmente è membro 
del board e di Marcello Comoli, consigliere di Venchi Uk 
e ulteriore trait d’union fra i soci di controllo e la famiglia 
novarese. Tramite la holding personale Vis Value Parteci-
pazioni Boroli era titolare del 6% di Venchi. Comoli inve-
ce del 10% attraverso il veicolo lussemburghese Mbc Hol-
ding sarl. Entrambi sono rimasti nel capitale con quote mi-
nori. In più pare che altri piccoli pacchetti siano arrivati da 
soci  minori.  (riproduzione  
riservata) 

Andrea Deugeni

L’affare Venchi in casa De Agostini

T
irano il freno i recuperi di 
crediti deteriorati di Dova-
lue, il principale servicer 
italiano. Questo è il dato 

più rilevante dei numeri seme-
strali presentati ieri al mercato, 
proprio mentre va avanti il pro-
cesso di integrazione con Gar-
dant. I ricavi netti sono scesi del 
6,9% a 192 milioni, a causa del-
la contrazione dei recuperi nei 
principali mercati in cui la socie-
tà è attiva: il calo è stato com-
plessivamente del 13,6% rispet-
to al primo semestre dell'anno 
scorso. Un dato che ha spedito 
subito le azioni Dovalue in terri-
torio negativo, con una perdita a 
fine seduta del 6,2%.
«L'attività è stata  in  parte  in-
fluenzata dal contesto economi-
co più debole, con un tasso di 
collection inferiore, soprattutto 
in  Spagna»,  spiega  una  nota.  
«Quest'anno è caratterizzato co-
me un periodo di transizione in 
cui dovalue è impegnata a rimo-
dellare il modello operativo nel 
contesto di un mercato npl anco-
ra debole e a investire per pro-
muovere e accelerare il processo 
di diversificazione verso i ricavi 
non-npl. In questo contesto, la 
guidance è stata aggiornata per ri-
flettere un possibile slittamento 
nella chiusura di cessioni di por-
tafogli in Grecia e un contesto de-
bole per l’attività di collection».
Di che aggiornamento si tratta? I 
ricavi lordi sono previsti all'inter-
no della fascia di 460-480 milio-
ni rispetto al precedente obietti-
vo di  480-490 milioni.  Poiché 
l'acquisizione di nuovo business 
è stata sostenuta, l'obiettivo di 
115 miliardi di importo nomina-
le è stato confermato. Grazie alle 
misure di contenimento dei co-

sti, l'ebitda è atte-
so tra 155-165 mi-
lioni rispetto alla 
precedente previ-
sione di 160-170 
milioni.  La  leva  
finanziaria  netta  
invece è prevista 
di 2,8-3 volte ri-
spetto alla prece-
dente  stima  di  
2,7-2,8 volte, in li-
nea con  la  politica  finanziaria  
della società e una delle più bas-
se del settore.
Tornando ai conti del semestre, 
l’ebitda è diminuito del -17,5% a 
67,4 milioni con un calo del mar-
gine di 4,5 punti percentuali. L'u-
tile netto si è attestato a 6,9 milio-
ni rispetto ai 18,2 milioni dello 
stesso periodo dell’anno prece-

dente  ma,  includendo  le  voci  
non ricorrenti, ha raggiunto 15,5 
milioni, rispetto a un risultato po-
sitivo di 4,3 milioni dello scorso 
anno. La società ha comunque 
sottolineato la crescita nel nuovo 
business. 
Tra gennaio e giugno il portafo-
glio  di  Dovalue  è  arrivato  a  

117,7  miliardi,  in  aumento  
dell’1,2% rispetto a dicembre. In 
termini geografici, i flussi in en-
trata (circa 4,5 miliardi) proven-
gono soprattutto dalla Grecia, che 
da sola pesa per il 50% dei nuovi 
asset  in  gestione,  seguita  dalla  
Spagna (34%). L’apporto del mer-
cato tricolore si ferma al 16%, an-

che se l’Italia resta il secondo Pae-
se per asset nel business di Dova-
lue, con quasi 68 miliardi, dopo la 
Grecia (29,5 miliardi). «La regio-
ne ellenica, nonostante una par-
tenza soft nel primo trimestre, ha 
mostrato segnali di ripresa, con-
fermandosi il principale contribu-
tore ai risultati di gruppo. A livel-
lo di ebitda adjusted i risultati so-
no stati superiori alle attese», sot-
tolineano gli analisti di Equita. 
«La sorpresa positiva è stata in 
parte compensata dall’Italia che, 
dopo aver registrato una crescita 
dei ricavi dell’8% nel primo tri-
mestre, ha riportato ricavi lordi 
ed ebitda adjusted inferiori alle at-
tese (43 milioni contro 50 stimati 
per il fatturato, 9,8 milioni contro 
13,3 attesi per l’ebitda)». (riprodu-
zione riservata)
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L ’investimento di De Agostini nel cioccolato Venchi fa 
felice anche un ramo dei Boroli-Drago, la dinastia im-

prenditoriale novarese alla guida di un colosso da 4,3 mi-
liardi di ricavi che spazia dalle lotterie all’editoria e dalla 
produzione audiovisiva alla finanza. 
Secondo quanto risulta a MF-Milano Finanza, la quota del 
10,28% con cui De Agostini è diventato il primo socio isti-
tuzionale dietro al ceo Daniele Ferrero e al management è 
stata costruita rilevando principalmente parte di due gran-
di pacchetti azionari. Quello di Pietro Boroli, esponente 
della terza generazione della dinastia novarese, a lungo ma-
nager del gruppo De Agostini dove attualmente è membro 
del board e di Marcello Comoli, consigliere di Venchi Uk e 
ulteriore trait d’union fra i soci di controllo e la famiglia no-
varese. Tramite la holding personale Vis Value Partecipa-
zioni Boroli era titolare del 6% di Venchi. Comoli invece 
del 10% attraverso il veicolo lussemburghese Mbc Hol-
ding sarl. Entrambi sono rimasti nel capitale con quote mi-
nori. In più pare che altri piccoli pacchetti siano arrivati da 
soci minori. (riproduzione riservata) 
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Banca Valsabbina fa 31 milioni di utili
di Cristiano Marconi

B anca Valsabbina archivia il semestre con un utile ante im-
poste di 43 milioni di euro (+3,4% euro) e un utile netto 

di 31 milioni, in aumento del 6% rispetto allo stesso periodo 
dello scorso esercizio. Il risultato netto si traduce peraltro in 
una redditività - espressa dal roe - nell’ordine del 15%. «I 
principali numeri del semestre rappresentano una realtà dina-
mica e indipendente, con masse in crescita, nell’ambito di un 
percorso strategico di sviluppo del gruppo ben delineato», 
ha sottolineato Renato Barbieri, presidente della banca. 
Sul versante della raccolta, quella diretta si è attestata a 5,4 
miliardi (+12,3% annuo), «principalmente per la crescita 
dei time deposit e dei prestiti obbligazionari», ha informa-
to Banca Valsabbina in una nota. Mentre la raccolta indi-
retta si è attestata a 3,3 miliardi (+16,1%), «anche frutto 
dell’attività consulenziale per la gestione professionale 
del risparmio, con un +10% di stock di fondi comuni e po-
lizze». La raccolta complessiva ammonta pertanto a 8,8 
miliardi. Le masse complessive (somma di raccolta diret-
ta, indiretta e impieghi, pari a 3,6 miliardi) ammontano a 

12,4 miliardi, segnando una 
crescita del 6%. (riproduzio-
ne riservata)

DI LUCA GUALTIERI

I ricavi diminuiscono del 6,9% a 192 milioni di euro. L'utile, escluse le voci non ricorrenti, 
si attesta a 6,9 milioni. Alla luce dei conti la società rivede la guidance. E il titolo cede il 6,2%
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S
emestrale leggermente supe-
riore alle attese per Illimity, la 
banca fondata da Corrado Pas-

sera, con sede a Milano. L’utile net-
to è stato di 23 milioni di euro, in au-
mento del 43% rispetto a un anno 
fa, grazie al miglioramento dei ri-
sultati di gestione (+22%), trascina-
ti  sia  dall'incremento  dei  ricavi  
(+5%), sia dal calo dei costi operati-
vi (-2%). Tuttavia il titolo non ha 
brillato ieri a Piazza Affari, in rial-
zo solo dello 0,2%. 
Tornando ai numeri, l'utile del se-
condo trimestre 2024 si è assestato 
a 12,2 milioni di euro, in rialzo del 
13%, mentre il risultato di gestione 
è stato di 54,2 milioni in aumento 
del 22% rispetto allo stesso periodo 
dell’anno precedente.  La  crescita  
del trimestre è stata guidata in parti-
colare  dall'aumento  dei  ricavi  a  
83,4 milioni  (+12% sul  trimestre 
ma -37% anno su anno), superiore 

alla forchetta prevista dagli analisti, 
grazie al rialzo delle commissioni 
nette  (+65% sul  2023).  Tuttavia,  
nel semestre, la banca ha visto un ri-
basso dei ricavi totali rispetto all’an-
no precedente: nel 2023, il valore si 
è attestato a 204,2 mi-
lioni nei primi sei me-
si contro i 157,8 mi-
lioni  nel  2024  
(-23%). La patrimo-
nializzazione è rima-
sta  solida,  con  un  
Cet1 ratio al 14,6%, 
in calo di 20 punti ba-
se sullo scorso trime-
stre  –  conseguenza  
dell’aumento dei cre-
diti  verso  i  clienti.  
Gli  utili  semestrali  
del «core business» della banca digi-
tale si sono attestati a 45,5 milioni 
per la divisione di corporate ban-
king, 6,7 milioni nell’unità di invest-
ment banking, 20 milioni per il cre-
dito specializzato e 1,5 milioni per 
Illimity sgr. Sul fronte tecnologico, 

la banca digitale di Illimity dedicata 
alle piccole imprese, B-ilty, ha pre-
sentato il miglior semestre di sem-
pre in termini di redditività. I ricavi, 
sono aumentati a 10,2 milioni rispet-
to ai 2,5 milioni del 2023 e con un 

utile positivo per 0,6 
milioni. I crediti ver-
so  clientela  hanno  
raggiunto i 547 mi-
lioni (+30%). Hype, 
la joint venture con 
Banca Sella che ha 
visto  l’entrata  al  
50% di Illimity nel 
2020, si è rafforzata 
con la base clienti in 
crescita del 4% a 1,8 
milioni e 74 milioni 
di  transazioni  

(+22%). 
«Siamo soddisfatti dei risultati rag-
giunti, tenuto conto che questo è il 
primo semestre  dopo  l'uscita  dal  
mercato degli investimenti diretti in 
npl con un business che ci vede og-
gi ancor più focalizzati sul mondo 

del credito specializzato alle pmi», 
ha affermato Corrado Passera, ag-
giungendo che «il secondo trime-
stre  dell'anno  ha  mostrato  infatti  
una redditività in crescita, pur scon-
tando il pagamento anticipato degli 
oneri sistemici, trainata dalla forte 
crescita della business origination 
di tutte le nostre divisioni, mante-
nendo al contempo una solida posi-
zione patrimoniale e di liquidità». 
L’ad ha evidenziato in particolare 
come la banca abbia «saputo reagi-
re ad un contesto di mercato che si è 
evoluto diversamente dalle attese e 
in modo non prevedibile, adattando 
la strategia al nuovo scenario grazie 
alla flessibilità del modello di busi-
ness. Siamo riusciti a supportare la 
redditività con la capacità di valoriz-
zare i nostri asset e ci aspettiamo di 
continuare a farlo anche in futuro. 
L’impegno nel continuare a cresce-
re per raggiungere un elevato livel-
lo di redditività sostenibile è oggi 
più forte che mai», ha concluso il 
fondatore. (riproduzione riservata) 

CONTRAZIONE DEL 13,5% NEL PRIMO SEMESTRE. MALE SOPRATTUTTO IL MERCATO SPAGNOLO

La banca continua ad allontanarsi dagli investimenti in npl, puntando sui servizi alle pmi. Migliora la redditività

Manuela Franchi
DoValue

DI CECILIA EMILY GADINA
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L’utile di Illimity batte le attese e balza del 43%
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