
Piccola Industria Confindustria Abruzzo | December 10, 2021

Il Mercato dell’M&A per le PMI
Trend delle operazioni di M&A in Italia e driver strategici
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Trend delle operazioni di M&A in Italia
La ripresa del mercato M&A nei primi 9 mesi del 2021 e andamento settoriale

2019 2020 2021

L'elevato controvalore delle 
operazioni nei primi sei mesi del 

2021 è stato in particolare 
influenzato dall'operazione 

Autostrade per l'Italia (17€b), 
l'acquisizione di SIA da parte di 

Nexi, l'acquisizione di SACE dal MEF, 
l'OPA su ASTM di Gavio ed Ardian, e 

altre operazioni quali Cerved e 
Cedacri (acquisite da ION) e 

Cattolica Assicurazioni 
(maggioranza acquisita da Generali)

Fonte: Mergermarket. Deal value presente per il 37% delle operazioni mappate.
Legenda: CNS = Consumer; ERI = Energy, Resources & Industrials; FS = Financial Services,; LSHC = Life Science and Health Care; 
TMT = Technology, Media and Telecommunications

9M 12M
# Deals 840 1.140 

Value €bn 37,5 50,7 

9M 12M
# Deals 602 897 

Value €bn 41,4 70,0 

9M YoY%
# Deals 733 +22%

Value €bn 81,0 +95%

La ripresa spinge il mercato M&A nei primi 9 mesi del 2021, che cresce di oltre il 20% a volume rispetto allo scorso anno. 
Esplode il valore delle operazioni +95% per effetto di alcune operazioni (sia inbound che outbound)

Nel corso 2021, la ripartizione dei 
dei deal per settore della società 
target è stata in linea con gli anni 

precedenti

CNS e ERI contano per oltre il 70% 
TMT per circa 16%

Il restante è ripartito tra LSHC (7%)
FS (6%)
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Trend delle operazioni di M&A in Italia
Operazioni strategiche vs Private Equity

2019 2020 2021

Le operazioni concluse da PE sono 
cresciute significativamente nei 
primi 9 mesi dei 2021: +38% a 

volume e + 130% a valore rispetto ai 
primi mesi del 2020

In termini di volume inoltre hanno 
raggiunto e superato (+10%) le 
operazioni concluse nei primi 9 

mesi del 2019 segnando quindi una 
forte ripresa delle attività

Fonte: Mergermarket. Deal value presente per il 37% delle operazioni mappate.

Gli investitori finanziari e fondi di Private Equity si confermano quali attori di primaria rilevanza nel panorama M&A italiano, la cui 
importanza relativa è in continua crescita negli ultimi anni

A volume, i settori maggiormente 
coinvolti in operazioni con PE nei 

primi mesi del 2021 sono CNS 
(~45%), e ERI (~36%), seguiti da 

TMT (~16%) e LSHC (~4%) 

Questa composizione è rimasta 
stabile nel corso degli anni

A valore incide maggiormente ERI 
(~55%), mentre gli altri settori sono 

spesso influenzati da operazioni 
specifiche
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20% 21% 22% 21% 15% 26% 31% 27% 25% 28% 26%

72% 75% 73% 73% 79% 71% 67% 64% 73% 68% 70%

% PE

% Strategic

# Deals €bn

Legenda: CNS = Consumer; ERI = Energy, Resources & Industrials; FS = Financial Services,; LSHC = Life Science and Health Care; 
TMT = Technology, Media and Telecommunications

# Deals



4

Trend delle operazioni di M&A in Italia
Focus corporate: deal size

2019 2020 2021

In media circa il 70% dei deal 
promossi da acquirenti strategici 

/corporate sono rappresentati dal 
"Small Deals", il cui deal value è 

inferiore a 50€m, sia con 
riferimento alle operazioni nazionali 

che rispetto alle operazioni cross 
border

Fonte: Mergermarket. Deal value presente per il 37% delle operazioni mappate.

Analizzando la dimensione media dei deal promossi da sponsor strategici/industriali, emerge come il settore mid-market (in 
particolare deal Small con size inferiore a 50€m) sia in forte attività nonostante gli anni della pandemia

# Deals €bn

Legenda: Large = deal value compreso tra 200 – 500€m; Medium 50 – 200€m; Mega = oltre 500€m; Small: 0 – 50€m

# Deals

% Small

% Altra size

74% 64% 65% 70% 77% 83% 76% 70% 62% 74% 57%

26% 36% 35% 30% 23% 17% 24% 30% 38% 26% 43%
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L'elevata incidenza dei deal small si 
è manutenuta stabile null'ultimo 

periodo, a dimostrazione del 
persistente interesse per operatori 

corporate a crescere tramite 
aggregazione di imprese anche 

medio-piccole
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Trend delle operazioni di M&A in Italia
Investimenti promossi da sponsor italiani all'estero (operazioni outbound)

Nei primi mesi del 2021 sono state concluse 120 acquisizioni da parte di società italiane di gruppi o società con sede all'estero, in 
forte crescita rispetto al 2020 (+40%) ma anche rispetto al 2019 (+15%) segnalando quindi un deciso interesse verso questa 
opportunità di sviluppo. Oltre il 50% sono deal con valore < 50€m in media.

I principali settori target sono 
rappresentati da ERI (circa 42%), CNS 

(circa 30%) e TMT (circa 18%)

I principali promotori delle 
operazioni outbound sono soggetti 

corporate/stategici (>85% delle 
operazioni a volume; > 90% delle 

operazioni a valore)

Di questi, circa il 50% in media sono 
"Small Deal" (valore deal < 50€m)

Europe

Rest of the World

# 83 Deals
4,3 €bn*

North America

# 23 Deals
6,1 €bn *

APAC

# 8 Deals
0,3 €bn

# 3 Deals
0,1 €bn

South America

# 3 Deals
1,2 €bn *

Fonte: Mergermarket. Deal value presente per il 37% delle operazioni mappate. Il Valore della Produziione è 
presente per  il 30% delle operazioni outbound mappate.

Legenda: CNS = Consumer; ERI = Energy, Resources & Industrials; FS = Financial Services,; LSHC = Life Science and Health Care; 
TMT = Technology, Media and Telecommunications

* Valore legato all'acquisizione 
del 10% di Enel Americas da 
parte di Enel Energia

* Valore legato all'acquisizione 
di Welbit Inc da parte di Ali 
Group Spa e Luminex
Corporation da Diasorin Spa

* Tra le maggiori operazioni 
l'acquisizione di DEPA da 
Italgas, Hensoldt (25%) da 
Finmeccanica, Louboutin (24%) 
da Exor e Arvelle Therapeutics
da Angelini

Sintesi delle principali operazioni outbound nei primi mesi del 2021

Storicamente, le operazioni 
outbound chiuse da aziende italiane 

con Valore della Produzione 
compreso tra 0-200€m sono state 

oltre l'80% del totale, trend che 
sembra rinforzarsi nel 2021 in 
seguito alla ripresa post-Covid
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Trend delle operazioni di M&A in Italia
Considerazioni circa i principali driver strategici delle operazioni di M&A

Principali 
Driver

Acquisizione di quote di mercato e/o posizioni di leadership

Integrazione verticale/orizzontale

Sinergie commerciali e produttive

Acquisizione di know-how, tecnologia e altri asset strategici

Necessità di cassa e investimenti per la società e/o i soci

Passaggio generazionale

Rapporti con gli altri soci

Driver di 
Business

Driver di 
Riassetto 
Societario
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Trend delle operazioni di M&A in Italia
Il processo di M&A: tempistiche e struttura del processo

Strutturazione del Processo 
e Sviluppo Negoziazioni

Analisi Preliminare Approccio con gli Investitori

§ Definire gli obiettivi e aspettative
§ Identificare eventuali criticità del 

processo

Identificazione dei Potenziali 
Investitori

Attività di Marketing Negoziazione Preliminare

Offerte non Vincolanti (NBO) / 
Lettera di Intenti (LoI)

Processo di Due Diligence

Elementi 
critici

Milestone

Closing

§ Massimizzare il risultato, 
minimizzandone i rischi

Fase

§ Attrarre interesse dagli investitori
§ Selezionare l’investitore più adatto

§ Ridurre impatti sulla normale 
operatività 

§ Targeting – long list 
§ Targeting – short list

§ Profilo Anonimo (Teaser)
§ Selezione degli Investitori
§ Definizione del Processo: 1-to-1 / 

Asta Ristretta / Asta Competitiva
§ Information Memorandum e 

Lettera di Processo

Signing & Closing

§ Raccolta e confronto delle NBO / 
Definizione di una LoI

§ Negoziazioni Preliminari sulla 
struttura della transazione e sul 
valore (supportate da modelli 
finanziari e di valutazione)

Negoziazione fino al Closing

§ Conduzione del processo negoziale 
in tutte le sue fasi e coinvolgendo 
tutti gli attori

§ Predisposizione della 
documentazione contrattuale (SPA, 
Patti Parasociali, altro)

§ Raccolta e caricamento 
informazioni

§ Gestione Q&A
§ Gestione eventuali aspetti critici

Analisi Preliminari

§ Analisi e valutazione preliminari
§ Definizione della tipologia di 

interlocutore privilegiato
§ Aspettative e obiettivi 

dell'operazione

Approccio con gli Investitori

§ Contatto con gli Investitori
§ Accordo di riservatezza (NDA)
§ Gestione richiesta informazioni e 

organizzazione degli incontri

Attività 
da 
svolgere

Accordo di Riservatezza (NDA)Short List dei Potenziali Investitori

Timeline 2/3 settimane 6/8 settimane4/5 settimane 6/8 settimane ~6 months
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