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liardi di dollari in valore delle
transazioni, +42% rispetto al tri-
mestre precedente e +18% ri-
spetto allo stesso trimestre
dell'anno precedente. Il numero
delle operazioni & sceso del 38%
rispetto al trimestre preceden-
te, con 1.770 operazioni.

La piu grande di queste tran-
sazioni é stata l'offerta di 29,4
miliardi di dollari per la societa
immobiliare tedesca Deutsche
Wohnen da parte di Vonovia,

che & stata annunciata all'inizio
di agosto, una settimana dopo
che la sua precedente offerta
era stata respinta dalla maggio-
ranza degli azionisti. Anche
I'Europa centrale e orientale ha
avuto un buon trimestre in ter-
mini di valore. La regione ha vi-
sto il pint forte aumento trime-
stre su trimestre in termini di
valore. Un totale di 23,8 miliar-
didi dollariin valore delle opera-
zioni M&a & stato annunciato
nel terzo trimestre, pit del dop-
piorispettoai 9,4 miliardi di dol-
lari annunciati nel trimestre

precedente e ai 9 miliardi di dol-
lari annunciati nel terzo trime-
stre del 2020. 11 volume & cre-
sciuto del 19% rispetto al Q3
2020, raggiungendo un totale di
164 transazioni.
Lapitgrande transazione ¢ sta-
ta l'acquisizione privata della
societd ceca di cybersicurezza
Avast, quotata nel Regno Uni-
to, da parte della statunitense i
NortonLifeLock, con una valu-
ta Avast tra 8,6 e 9,2 miliardi di
dollari.

L'M&A nel software conti-
nua a superare i record pre-

cedenti. Le operazioni di soft-
ware in generale hanno domina-
to nel terzo trimestre. Le opera-
zioni concluse hanno toccato
248.,3 miliardi di dollari, se-
gnando il quinto trimestre con-
secutivoin cui il settore ha stabi-
lito un nuovo record. Cio & dovu-
to alle transazioni di grandi di-
mensioni, dal momento che il
numerodei deal conclusié sceso
a 860, il piu basso di qualsiasi
trimestre di quest'anno.

La pit grande transazione
del trimestre & stata l'acquisizio-
ne di MSP Recovery da parte di

Lionheart Acquisition Corpora-

tion II. Altri accordi significati-
vinel settore sono stati I'acquisi-
zione da parte dell'azienda di
tecnologia di pagamento Squa-
re di Afterpay, un fornitore au-
straliano di servizi «Buy Now
Pay Later», in un accordo spinto
dalla crescita delle transazioni
di e-commerce dall'inizio della
pandemia di Covid-19. L'affare
da 26,6 miliardi di dollari & il
piti grande affare di M&a in Au-
stralia.

Procedono le transazioni
SPACs. L'operazione Lion-

heart/MSP conferma che il
boom delle Spac & lungi dall'es-
sere finito, nonostante il raffred-
damento delle nuove quotazio-
ni. Cisono state 97 nuove quota-
zioni di Spac nel terzo trime-
stre, raccogliendo 18,1 miliardi
di dollari di capitale, secondo 1
dati di Dealogic. In totale, ci so-
no stati 65 annunci di accordi
M&A Spac nel terzo trimestre,
per un valore complessivo di
166,9 miliardi di dollari, Anche
se si registra un leggero calo ri-
spettoalle 75 transazioni del tri-
mestre precedente, rappresen-
taun aumentodel 12% in termi-
nidivalore.
Finora nel 2021, ci sono state
238 operazioni di M&A che han-
no coinvolto le Spac a livello glo-
bale, per un totale di 556,8 mi-
liardi di dollari in valore - gia
pitt delle 121 transazioni per un
valore di 219,8 miliardi di dolla-
rinel 2020 - il miglior anno in as-
soluto per tali transazioni.
L’andamento del M&a in
Italia. Venendo all'ltalia, la
graduatoria per controvalore
delle operazioni vede confer-
marsi al primo posto tra i legal
advisor Gianni& Origoni (44
operazioni per un controvalore
di 38,6 miliardi dollari), secon-
do nella graduatoria di periodo
per numeri di operazioni, segui-
to da Chiomenti (piti una posi-
zione, con 37,2 miliardi dollari
con 42 operazioni seguite), al 4°
posto per numero di operazioni
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concluse. Terzo, con una scalata
dal 10 posto, White & Case
(35,2 miliardi dollari, con 15
operazioni). Quarto Legance
Avvocati Associati (+14 posi-
zioni eon 32,9 miliardi dollari)
che si colloca anche al 5 posto
nella graduatoria con 39 opera-
zioni seguite (+15). La graduato-

ria della classifica per numero
di operazioni & guidata da Pe-
dersoli Studio legale (salito
dal 4 posto del pari periodo
2020, con 52 deal seguiti). Gat-
ti Pavesi Bianchi chiude il po-

dio (44 operazioni).

Secondo Raimondo Pre-
monte, partner del dipartimen-
to Corporate Mé&a dello studio
legale Gianni & Origoni, «i pri-
mi nove mesi del 2021 hanno fi-
nalmente registrato e conferma-
toil ritorno di importanti opera-
zionidi M&a in [talia sia per nu-
mero che per valore dopo un dif-
ficile 2020 fortemente condizio-
nato dagli effetti della pande-
mia. Le principali operazioni se-
guite dallo Studio, che si confer-
ma leader di mercato, classifi-
candosi primo per valore e se-
condo per numero di operazio-
ni, rappresentano la cartina di
tornasole di quanto accaduto
nei primi nove mesi dell’'anno e

potrebbero spiegare il trend del
2022». In particolare, 'assisten-

za fornita dallo studio al Grup-
po Zurich nell’acquisizione del-
la rete di financial advisory di
Deutsche Bank, a PostePay nel-
la cessione delle partecipazioni
detenute in Tink — piattaforma
di open banking — al gruppo Vi-
sa, nonché la fusione per incor-
porazione di SIA in Nexi, testi-
moniano un ritornodel crossbor-
der M&A, estero su Italia e vice-
versa, dopo che lo scorso anno
era sostanzialmente sparito dal

mercato Italiano, nonché un set-
»

tore particolarmente “caldo

quale quello finanziario e tecno-
logico. «Da evidenziare soprat-
tutto il ritorno di grandi deal in
Italia da parte di operatori indu-
striali e Private Equity stranie-
ri che grazie agli effetti positivi
della campagna di vaccinazio-

ni, l'effetto di stabilitd rappre-
sentato dal Governo Draghi an-
che attraverso l'approvazione
ed implementazione del Pnrr
hannoriportato sul mercato Ita-
liano quegli elementi di fiducia
e di stabilita necessari agli ope-

ratori, soprattutto stranieri,

per effettuare operazioni di fi-

nanza straordinaria».

Per Luca Saraceni, equity
partner di Pedersoli Studio
Legale «l mercato dell'Mé&a
nel secondo semestre dell’anno
& in crescita anche grazie a una
buona presenza di operazioni
nel Private Equity, soprattutto
ad opera di fondi esteri. Comin-
ciamo dunque a beneficiare del-

la ripresa dell’economia legata
ai progressi della campagna vac-
cinale e alle progressive riaper-
ture dopo un periodo complica-
to.C'e stato anche un significati-
vo incremento di operazioni
cross-horder con una rinnovata
fiducia degli investitori che ri-
tornano nel nostro Paese vista
la ritrovata stabilita finanzia-
ria, nonché un buon numero di
investitori nostrani che gnarda-
no a dossier oltre confine. In ge-
nerale, manifatturiero, teleco-
municazioni, IT, food e fashion
si collocano traisettori piu ricor-
renti. Vediamo una crescita ge-
neralizzata sia nel numero di
operazioni sia nella loro dimen-
sione. In termini prospettici, ci
aspettiamo un ulteriore incre-
mentodell’attivita anche grazie
al notevole impulso derivante
dall’avvio del Pnrre ai grandi te-
mi legati alla trasformazione
energetica. Abbiamo poi visto il
ritorno dei grandi deal e ¢i augu-
riamo che questo trend possa
continuare ulteriormente», Tra
le operazioni pit importanti se-
guite, Fideuram — Intesa San-

paolo Private Banking nell'ac-
quisizione del 100% di Compa-
gnie de Banque Privée S.A. Quil-
vest (CBPQ), banca privata lus-
semburghese, ed Exor nell'inve-
stimento per diventare azioni-
sta di Christian Louboutin, uno
dei pitt grandi marchi di lusso
globali indipendenti al mondo.
«Stiamo vivendo un momen-
to molto particolare dell’econo-
mia globale, con gli indici borsi-
stici dei principali mercati che
hanno raggiunto i loro massimi
storici dopo un decennio di cre-
seita costante», commenta Mas-
similiano Nitti, head of M&a
di Chiomenti. «II mercato
dell'M&a non é da meno, con un
anno 2021 che si preannuncia
da assoluto record sia per nume-
ro che per valore di operazioni.
Queste condizioni particolar-
mente favorevoli si traducono
in molti easi in valorizzazioni
elevate degli asset a multipli in
aumentorispetto al recente pas-
sato. Cid, ovviamente, shlocca
le esitazioni di chi & potenzial-
mente venditore, con la consape-
volezza che poiché la notevole li-
quidita raccolta da operatori in-
dustriali e da investitori istitu-
zionali deve essere spesa, non
sara difficile che domanda e of-
ferta si incontrino. Non a caso
dalla nostra prospettiva regi-
striamo l'interesse di molte fa-
miglie di imprenditori molto
piticonvinti a cedere il controllo
delle loro aziende rispetto a pri-
ma, forse anche complice la pan-
demia che ha lasciato un senti-
mento di preoccupazione per il
futuro. Il mercato sembra quin-
di quasi affollato di processi di
vendita che si sovrappongono,
gestiti da importanti advisor fi-

nanziari, ed & probabile che que-
sto fenomeno duri almeno per
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