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I numeri sono questi. Da ini-
zio marzo, quando prima
I'ltalia e poi I'Europa inte-
ra sono precipitate nella
pandemia, le societa quotate a Piaz-
za Affari hanno annunciato circa 60
acquisizioni. Di alcune, per la preci-
sione 13, non é stato rivelato il prez-
zo, mentre le restanti hanno messo
in moto quasi 8,5 miliardi di euro. I
podio € occupato da tre operazioni
di rilievo: la fusione nei pagamenti
digitali che fara confluire in Nexi la
rivale Sia (non quotata), valorizzata
oltre 4 miliardi; la trattativa esclusi-
va che Tim sta conducendo per rile-
vare le attivita della brasiliana 04,
con un’offerta da 2,6 miliardi; I'ac-
quisizione da parte di Astin del con-
trollo della concessionaria EcoRodo-
vias, sempre in Brasile, per 518 milio-
ni. Ma a colpire pii1 di altro & il gran
numero di acquisizioni trail0 ei50
milioni, annunciate da aziende an-
ch'esse di taglia medio-piccola ma
dotate di voglia di crescere.

La crisi non frena la voglia di espandersi di molte societa di Piazza Affari,
che hanno speso 8,5 miliardi per crescere. Domina il digitale, ma non solo

«Il fatto evidente & che, in un con-
testoin cui il Pil scende a una veloci-
ta vicina al 10% e con un futuro pros-
simo che sara profondamente in-
fluenzato dalla pandemia, non si &

verificato il blocco visto - ad esem-
pio-dopola crisi del 2008. Le impre-
se hanno continuato a essere molto
vivaci», dice Alberto Villa, responsa-
bile ricerca azionaria di Intermonte,
principale broker indipendente sul-
la Borsa di Milano, che ha elaborato
i dati. Nel plotone dei compratori po-
st-Covid ci sono “acquisitori seriali”,
da sempre concentrati sulla cresci-
ta esterna: come Campari, che si &
presa lo champagne Lallier ed € en-
trata nel sito Tannico; Newlat, che
ha rilevato Centrale del Latte d’'Tta-

lia e puntato il pane inglese Hovis; o |

le matite Fila, che hanno aggiunto al-
la loro collezione il marchio Arches,
pregiata carta perle belle arti.

Villa osserva che Piazza Affari ri-

flette quanto avviene fuori dal listi-
no, visto che da marzo in Italia sono
state annunciate complessivamen-
te 400 operazioni e che solo le 177 di
cui é stato comunicato il prezzo val-
gono 30 miliardi. Una spinta che, in
Borsa, tra origine da due motivazio-
ni, diversi fra loro: «Se confrontia-
mo le acquisizioni fatte con I'anda-
mento dei titoli, si pud osservare
che sul mercato ci sono “winner” e
“loser™: i primi sono societa che si

stanno muovendo per conquistare
nuovi mercati e sono spesso premia-
ti dagli investitori, mentre i secondi
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operano in settori maturi o in decli-
no che si vedono costretti a conside-
rare operazioni di consolidamento
in un’ottica difensiva e di sfrutta-
mento delle sinergie di costo».

Molte aziende hi-tech sono ovvia-
mente nel primo gruppo ma anche
industrie pitl tradizionali stanno co-
gliendo le opportunita della crisi. 1l
veneziano Piovan Group, che produ-
ce sistemi di automazione per stoc-
care e trattare polveri plastiche e ali-
mentari, ha detto di aver beneficia-
to dei bassi tassi d'interesse per ave-
re un finanziamento da 20 milioni e
comprarsi la modenese Doteco, che
fa macchinari per dosare i materiali
di film plastici e fibre. La romana Sal-
cefl, specializzata nella costruzione
e manutenzione di linee ferroviarie,
eandata in Ohio perrilevare la Delta
Railroad Construction e aprirsi il
mercato nordamericano.

In questo momento, perd, I'onda
digitale non teme confronti. Qui si
concentra molta parte dello shop-
ping. Tra gli ultimi deal annunciati
c’@ quello di un altro acquisitore se-
riale, Tinexta. Nata nel 2012, 'azien-
da che ha come principali azionisti
le camere di commercio di Torino,
Milano e Roma & attiva nei sistemi
per l'identificazione digitale, la pec,
la fatturazione elettronica, la firma
digitale. I clienti sono imprese me-
dio piccole e banche, che utilizzano
glistrumenti digitali per sottoscrive-
re contratti e documenti, certificati
con pieno valore legale. In questi an-
ni ha fatto 16 acquisizioni, investen-
do oltre 200 milioni. L'ultimo bocco-
ne & il pit grosso: qualche giorno fa
Tinexta ha rilevato in un colpo solo
due societa e una parte del business
di una terza, facendo il suo ingresso
nel mercato della cybersecurity. La
spesa iniziale ¢ di 47,8 milioni, che
potranno salire a oltre 100 se nei
prossimi tre anni si verificheranno
una serie di condizioni. L’ammini-
stratore delegato Pier Andrea Che-
vallard spiega che Tinexta ha indivi-
duato nella cybersecurity «un setto-
re strategico dove ha senso costrui-

re un polo nazionale di grande rilie-
vo, che si integra con la nostra offer-
ta e ci permette di presentarciin Ita-
lia e all’estero con nuove e cruciali
competenze, in un settore che oggi
si presenta molto frammentato».
Chevallard dice che la durezza della
pandemia qualche dubbio sull’'op-
portunita di sferrare il colpo lo ave-
va fatto venire: «Ma poi abbiamo va-
lutato che fosse necessario un atto
di coraggio, e che non potevamo per-
derci quest’occasione», spiega.

Nel digitale hanno fatto le loro
mosse tanti gruppi quotati, Reply,
Sesa, lllimity, Wiit, Esprinet, Piteco,
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Tas, Txt e-Solutions, Maps, Datalo-
gic. «Con la pandemia I'industria ha
capito cheil digitale non era la stam-
pella peril business tradizionale ma
un fattore fondamentale di trasfor-
mazione del business», dice Stepha-
ne Klecha, fondatore della societa
di consulenza Klecha & Co., specia-
lizzata nelle operazioni di finanza
straordinaria nei settori It e soft-
ware. «C’e stata una forte accelera-
zione da parte degli operatori del di-
gitale, che hanno la necessita di do-
tarsiditutte le componenti necessa-
rie per rimodellare il proprio busi-
ness e adattarsi alle richieste dei
clienti». Klecha sostiene che I'onda
dello shopping & appena allinizio e
che, attraverso questa strada, alcu-
ne aziende italiane potranno rag-
giungere dimensioni dirilievo, se sa-
pranno individuare prodotti in gra-
do di avere mercato su scala globa-
le. Quali saranno gli sviluppi piu cal-
di? Ne indica tre: per 'appunto «la
cybersecurity, poi le soluzioni per
Iinterazione con i clienti e il cloud».
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