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Prot. 2730/FA  

 

IL DIRETTORE OPERATIVO 

VISTO lo Statuto di SI.CAMERA S.C.R.L; 

VISTO il D. Lgs. 18 aprile 2016, n. 50 e s.m.i. recante il Codice dei contratti pubblici, il 

D.L. 16 luglio 2020 n. 76; la legge del 11 settembre 2020 n.120 e la legge del 29 luglio 2021 

n. 108;  

VISTA la Legge 11 settembre 2020, n. 120 recante misure urgenti per la semplificazione e 

l’innovazione digitale; 

VISTO il Programma di forniture di beni e servizi 2022-2023 di cui all’art. 21, comma 6, D. 

Lgs. n. 50/2016 e s.m.i. ; 

VISTO  la Legge 13 agosto 2010, n. 136, recante disposizioni in materia di “Tracciabilità 

dei flussi finanziari” e la Delibera Anac n. 556/2017 recante “Linee guida sulla tracciabilità 

dei flussi finanziari”; 

VISTO il Regolamento per l'acquisizione di lavori, servizi e forniture approvato il 

26.03.2021; 

VISTI i commi 6-bis e 6-ter dell’art.36 del decreto legislativo del 18 aprile 2016, n.50 così 

come modificato dal decreto-legge del 18 aprile 2019, n.32; 

CONSIDERATO che SI.CAMERA è stata fino al 2015 “soggetto promotore” dell’Università 

Telematica “UNIVERSITAS MERCATORUM” - abilitata a rilasciare titoli accademici, così come 

previsto dal Decreto 3 novembre 1999 n. 509 e dal decreto 22 ottobre 2004 n. 270 e s.m.i: 

ACQUISITO che nell’ambito del piano di rilancio dell’Università sopra richiamata, nel 2015 

è stato individuato un partner imprenditoriale esterno con il quale SI.CAMERA ha stipulato 

un accordo di joint venture finalizzato al rilancio dell’Università; 

DATO ATTO che in attuazione del suddetto accordo, in data 8.10.2015, è stata costituita 

la newco “UNIMERCATORUM S.R.L.” – che ha assunto la qualifica di Ente promotore 

dell’Ateneo - in cui  

 SI.CAMERA detiene il 33% del capitale sociale ; 

 CVC Capital Partners  detiene il 66,7%  e controlla al 100% - attraverso il fondo 

“CVC Fund VII” -  Multiversity S.r.l. - “Multisrl”- società a capo del Gruppo 

Multiversity;  

CONSIDERATO che, per SI.CAMERA,  la suddetta partecipazione è nell’ Attivo dello Stato 

patrimoniale nella sezione B III), per € 2.496.665 e che il relativo dividendo, distribuito nel 

2022,  è pari a € 3.999.600;   

PRESO ATTO che UNIONCAMERE, socio di maggioranza di SI.CAMERA,  ha ricevuto una 

manifestazione di interesse da parte di CVC Capital Partner - per l’acquisto del 18% della 

partecipazione in “UNIMERCATORUM S.R.L.” detenuta da SI.CAMERA; 

RITENUTO necessario, al fine di valutare l’eventuale cessione parziale della suddetta 

partecipazione, avvalersi di un operatore economico per una verifica della congruità del 

valore di cessione rispetto al valore dell’Università, attraverso una opportuna e 

approfondita analisi; 
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RILEVATO che all’interno del Programma degli Acquisti 2022-2023 sopra citato è riportato 

l’affidamento di un servizio di supporto tecnico specialistico finalizzato all’aggiornamento 

della valutazione dell’ATENEO TELEMATICO UNIVERSITAS MERCATORUM attraverso un analisi 

approfondita degli elementi e della metodologia applicata nella proposta di acquisto 

ricevuta, per un importo massimo di € 100.000,00 (centomila/00) al netto di IVA; 

ACQUISITA, dagli uffici competenti, la scheda fabbisogno - n.213.2022 - relativa alla 

richiesta di approvvigionamento di servizio di assistenza specialistica per un’analisi 

approfondita degli elementi e della metodologia applicata in una proposta di acquisto 

ricevuta e relativa ad una partecipazione finanziaria di SiCamera;  

CONSIDERATO che il contratto in oggetto avrà durata n.7 settimane, dalla data di avvio - 

attesa indicativamente per il mese di dicembre 2022 - e prevede lo svolgimento delle 

seguenti attività: 

 l’esame della manifestazione di interesse presentata da CVC attraverso: 

→ la verifica della metodologia,  dell'approccio e dei dati economico finanziari utilizzati 

da CVC ai fini della valutazione dell' Enterprise Value (EV)  di UNIMERCATORUM S.R.L. 

pari a €120 mio.  

→ lo studio delle assunzioni di piano e di mercato sottostanti la valutazione dell’EV. 

→ l’approfondimento dei riferimenti di prassi circa l'adeguatezza metodologica 

dell'approccio valutativo utilizzato da CVC ai fini della valutazione dell’EV. 

→ l’analisi e la possibile riconciliazione dei valori dell’operazione  - che ha portato 

all’acquisto del 50%, da parte di Paganini Bidco, della società  Multiversity -  con la 

valutazione dell’EV. 

→ un approfondimento, per gli aspetti finanziari relativi a UNIMERCATORUM S.R.L.  nel 

periodo 2022-2028, delle ipotesi e della dinamica dei flussi su base separata e non 

consolidata sottostanti la valutazione di sostenibilità del debito effettuata da parte 

degli amministratori in sede di funzione inversa con indebitamento. 

 l’analisi critica della metodologia dell'approccio valutativo utilizzato da analisi CVC con 

riferimento alla prassi professionale in contesti di valutazione e di partecipazione di 

minoranza. 

 l’inquadramento nel contesto di mercato nel settore di operatività della società. 

 la predisposizione di un documento di sintesi contenente ipotesi e riferimenti 

metodologici e risultanze dell'analisi effettuata, i principali elementi qualitativi e 

quantitativo di supporto alle conclusioni raggiunte. 

VALUTATO opportuno prevedere, per l’acquisizione del servizio sopra indicato, il 

coinvolgimento dell’operatore economico KPMG ADVISORY S.P.A., primaria società di 

valutazione a livello internazionale e leader nella consulenza direzionale alle imprese; 

PRESO ATTO che altre primarie società di valutazioni sono state coinvolte nel processo di 

valutazione che ha portato CVC all’acquisizione del gruppo Multiversity;  

RITENUTO idoneo, anche in forza delle argomentazioni esposte nella scheda fabbisogno 

n.213.22 - che si intende integralmente richiamata - prevedere il coinvolgimento 

dell’operatore KPMG ADVISORY S.P.A.,; 

PRESO ATTO che KPMG ADVISORY S.P.A è accreditata sul portale MEPA alla categoria SERVIZI 

– SUPPORTO SPECIALISTICO;      

CONSIDERATA la somma di € 95.000,00 (novantacinquemila/00) - iva esclusa -  congrua 

per l’espletamento del servizio richiesto e oggetto del presente atto;  
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DETERMINA 

 di avviare, per le motivazioni sopra esposte, una trattiva diretta sul MEPA finalizzata ad 

acquisire, dall’operatore KPMG ADVISORY S.P.A., ai sensi dell’art. 36 del D. Lgs. n. 

50/2016 e s.m.i., un preventivo per l’erogazione dei servizi oggetto del presente atto;    

 di approvare la richiesta di preventivo allegata alla presente e tutti i documenti ad essa 

connessi, nella quale risulta stabilito un importo pari è pari a € 95.000,00 

(novantacinquemila/00), l’importo è da intendersi iva esclusa ma comprensivo di ogni 

onere, spesa e altre imposte - per l’intero periodo contrattuale; 

 di acquisire il CIG mediante la piattaforma telematica SIMOG di ANAC, trattandosi di 

fornitura soggetta al regime della tracciabilità dei flussi finanziari di importo superiore 

a € 40.000,00; 

 di stipulare il contratto nella forma della scrittura privata tramite scambio di 

corrispondenza; 

 di nominare Responsabile unico del procedimento la dott.ssa Emanuela Smerilli, ai 

sensi dell’art. 31 del D.lgs 50/2016; 

 

 

 

 

 

Il Direttore Operativo 

F.to Francesco ANTONELLI 

 

 

 


