
Gatti Pavesi Bianchi 
IL SOLE 24 ORE 
5 Ottobre 2016 
Quotidiano 

M&A. Il rapporto Kpmg: 551 operazioni 

Le fusioni sfiorano 
i 40 miliardi di euro 
- TI mercato M&i\ italiano 
nel terzo trimestre del 2016 
continua a crescere, ma resta
no dei segnali di incertezza per 
i prossimi mesi. Il rdpporto di 
KpmghacensitossloperdZioni 
per un valore di 39,2 miliardi di 
euro, in aumento del 56% ri· 
spetto ai 25 miliardi dci primi 9 
mcsi del2ms.lnparticolarencl 
tel'7.o trimestre si sono regi· 
strateopcraz.ioni per 14 miliar• 
di. Per Max Fiani, partner 
Kpmg e coordinatore del rap
porto M&i\. <<il mercato in 

questi primi nove mesi è statO 
vivace. ma se guardiamo a fine 
anno pcm1angono inccrtC7J.a 
evolatilità sopranutto a livello 
di scenario macro. A meno di 
sorprese,dunque,ilgrandesaJ. 
w in avanti del mercato soprd i 
6o miliardi. crediamo che deb
baessercrinviato». 

Resta poi elevato l'interesse 
degli investitori esteri verso gli 
assct italiani: da inizio anno si 
sono registrate 179 operaz.ion.i 
per13 miliardi. 
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M&A. Rapporto Kpmg: nei primi 9 mesi sono state 551 le operazioni di acquisizione 

Fusioni a quasi 40 miliardi di euro 
IL MERCATO 
Resta elevato l'interesse 
degli invest itori es! eri 
verso l'Italia: con dca l 
per l3 miliardi di valore 
Il settore energia il più attivo 
Carlo Festa 

- Cresce il mercato M&A i ta· 
liano nel terzo trimestre del2016. 
Ma resta incertezza per i p rossi· 
mi mesi. Sono 551 le operazioni 
censite dal rapporto Kpmg: per 
un valore di 39,2 miliardi di euro, 
in aumento del56o/o rispetto ai 25 
miliardi dei primi 9 mesi del2015. 
Ù1 particolare nel terzo trimestre 
si sono registrate operazioni per 
14miliardi.Per MaxFian.i, partner 
Kpmgecoordinatore del rappor· 
toM&A«llmercatoinquestipri· 
mi novemesièstatovivace,mase 
guardiamo a fine anno perman· 
gono incertezza e volatilità so· 
prattutto a livello di scenario ma· 
ero. A meno di sorprese, dunque, 
il grande salto in avanti del mer· 
catosoprai6omiliardi,crediamo 
che debba essere rinviato». 

L'interesse degli investitori 
esteri verso gli asset ital.iani resta 
elevato: da inizio anno si sono re
gistrate 179 operazioni per 13 mi· 
liardi. Tra le categorie di bidder 
più attivi ci sono i private equ.ity 
tra cui Cv c Capitai, Be Partners e 
Macquarie, che hanno acqu.isito 
Sisal, Cigierre, Hydro Dolomiti. 
Significative alcune operazioni 
effettuate da player industriali, 
tra cui la più rilevante è stata l'ac· 
quisizionedii talcementidaparte 
di Heidelberg (1,6 miliardi per il 
45o/o),acuièseguita I'Opa, portan· 
do il valore della transazione a 
circa3,7 miliardi. 

Segnali interessanti di ripresa 

anche sul versante delle opera· 
zioni Italia su estero. Nei primi 9 
mesi si sono registrate u o acqui· 
sizioni oltreconfme per u,8 mi· 
liardi. Tra le operazioni maggiori 
c'èstatal'acquisizionediPartner· 
Re da parte di Exor, società della 
famiglia Agnelli, che, con i suoi 
6,9 miliardi, risulta anche il dea! 
più significativo nel periodo. 

Il segn1ento delle oper azioni di 
consolidamento <<ltal.ia su Ital.ia» 
ha fatto registrare 262 operazioni 
per 14.4 miliardi. Il settore più 
coinvolto è I'Energy & Utilities 
con unvaloredi<~.8miliardi,quasi 
interamente riferito alla riorga· 
nizzazioneaU'inte rnodelgruppo 
Enel. Al contrario i servizi finan· 
ziari,oltre a beneficiare di un pro· 
cesso d.i consolidamento che ha 
visto gli aumenti di capitale effet· 
tuati dal Fondo Atlante in Banca 
Popolare di Vicenza e in Veneto 
Banca (rispettivamente 1,5 mi· 
Liardi e 1 miliardo), è influenzato 
dalla cessioned.i attività non core 
degli istituti finanziari al fine d i 
migliorare gli indici di soliditàpa· 
trimmùale. A livello settoriale, il 
consumer risulta il comparto più 
dinamico con 155 operazioni per 
7,8 miliardi. Tuttavia il segmento 
con maggior peso relativo sul to
tale è quello de i servizi finanziari 
(11,9 miliardi, pari al31,2o/odel tota· 
le). Risulta altrettanto attivo il 
setto re infrastrutture con 6 mi· 
liardi di valore e 73 operazimù. 
Tra queste l'acquisizione del 51 o/o 
di A4 Holding (autostrada Sere· 
nissima) da parte della spagnola 
Abertis per 594 milioni. Infme le 
acquisizioni dei private equity 
sonostate76 per5,2 miliardi. Si re
gistrano 30 operazioni di fondi 
esteri per3,3miliardi. Tra i princi· 
pali dea! c'è stata l'acquisizione 

dei !OOo/o di Sisal da parte di Cvc 
per 330 milioni e la cessione di 
GrandiStaziorù allacordatacapi· 

tanatadaAntinper953milioni. 
Infine c'è da segnalare la forte 

competizione tra gli advisor fl. 
nanziari e legali nei 9 mesi. La 
classifica T homson mette in evi· 
d enza (pertra.nsaziotù rumuncia· 
te) il primo posto di Mediobanca 
alla fme del terzo trimestre da· 
vanti a banche internazionali co
me BofA Merrill Lynch, Deut· 
sche Bank e Morgan Sta nley. Si 
segnala anche la presenza ai pri· 
mi posti di firm dell 'advisory co
me Lazard e Rothschild, oltre che 
di banche commerc iali come 
Banca Imi, U tùcredit e Bnp Pari· 
base di banche d'affari come No
mura, Ubs, CreditSuisse,J p M or· 
gan, Goldman Sachs e Barclays. 
Tra i trend ravvisabili c'è il pro· 
gresso di alcune <<fmm> indipen· 
denti come Equita, Leonardo 
&Co·Houlihan Lokey, Vitale 
&Co. Sul versante degli studi le
gal.i la classifica Thomson mette 
in evidenza ai primi posti, per 
operaziotù atmunciate, strutture 
italiane come Chiomenti, Giatmi 
Origani Grippo Cappelli, iiiillj 
~.B.illrn;bj,LombardieAsso
ciati, BonelliErede. ll primo dei 
grat1di stud.i internazionali è in· 
vece Cleary Gottlieb. 
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La fotografia delle fusioni e acquisizioni 

Volumi e controvalori di attività sul mercato M&A italiano negli ultimi anni 

Controvalore (in miliardi di euro) (scala sx) - Numero operazioni (scala d x) 
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