
UN ANNO DI M6A,
AVVOCATI DA NOVEZERI

Nell'anno delCovid- 19, a fronte di

uncalo delnumerodi operazioni.il

mercatodellefusioni eacquisizioni

haregistratounboom di operazioni

miliardarie.Eccoi protagonistie
i dossierseguiti.Nctm, Gianni &

OrigonieChiomentisulpodiodei

più attivi

di nicola di m olfe t ta

Nessuno stop.Il Covid-19 non ha

fermatoil mercato delle fusionie
acquisizioni esoprattuttonon ha

congelato l'attività dei consulenti
legali.

C'è stato un rallentamento. Questo

sì. Il numero di operazioni seguite,

in più di un casosu due(sesi

guardaaiprimi venti studi per

volume di attività) è scesorispetto

al 2019.Allo stessotempo,però, se

siguardaal valoredei deal, non

può sfuggireil fatto cheleprime

dieci insegneper entità delle
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operazioniseguitehannotutte
chiusol'ultimoesercizio con un

incrementoanchesostanzioso

della dimensionedeidossiersu cui

sonostateaccreditate.

Il datoitalianoriflette quello

internazionale.A livello

globale,secondo le rilevazioni
di Mergermarket,la riduzione

del valoredell'attivitàdim& a

siè limitataa un - 6,6%. Ma se

siguardaal secondosemestre

dell'annola musicacambia al

puntoche,con lacifrarecorddi 2,2

miliardidi dollari,l'osservatorio

internazionalesegnalaun record

assoluto.
In Europa,sempresecondo
Mergermarket,l'incrementodel

valoredelleoperazioniannunciate

nelsecondosemestre2020rispetto
al primo è statodell'87,7%.Mentre

quasi un dealsu quattro èstato un

buyoutdi private equity.

I fondisonostati i grandi

protagonistidi questoanno di

m& a. E il loro iperattivismoha

chiaramenteavvantaggiatole law

firm di matriceinternazionaleche

hannogiocatoatutto campo su

diversiscacchieria livello globale,

incluso quelloitaliano.Qui, si sono

messein lucein modo particolare
realtàcomeLinklaters,Freshfields,
White & Casee Clifford Chance.

Sul podiodegli studi che hanno

seguitole operazionidi maggior
valoretroviamoCleary Gottlieb,

accreditatocon11 dealper

complessivi19,5 miliardi di euro.

La law firm americanaè seguita
a ruotada BonelliEredeche ha

messoasegno37operazioniper un

valorecomplessivodi 19,3miliardi.

Mentresul terzo gradinosvettail

vessillo di Gopcon 56 operazioni

per totali 18,4miliardi di euro.

Oro,argentoe bronzo per numero

di operazioniseguite,invece,sono

andatinell'ordineaNctm,che ha

chiusol'annocon 67 dealper un

valore totale di quasi4 miliardi

di euro,Gianni& Origonidi cui

abbiamogià detto e Chiomenti,
impegnatosu48 dossierper un

valore complessivodi12,4 miliardi

di euro.

Tanti i big deal,ossia le operazioni
anove zeri, registratinelcorso dei
12 mesi appenapassati.
È il casodella fusionedi Nets

in Nexi che ha datovitaa una

paytechdi livello europeo(8

miliardidi euro). L'operazione

havistoLeganceagire al fianco

di Nexi con un teamche,t ra gli

altri, ha coinvoltoi sociAlberto
GiampierieFilippo Troisi.Sempre

con Nexi,anchegli avvocati di

Linklatersconunasquadradi

cui hannofattoparte anchei soci

PietroBelloni eUgo Orsini.Lo

studioGalbiatiSacchi ha assistito

il comitatoparticorrelatedel

bidder,mentreCleary Gottlieb

ha affiancatoi financial advisor.
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Per Nets ha agito un teamdi

Freshfields,coni partnerLuigi

Vergae Nicola Asti,mentrei

profili fiscaliper i venditorisono

statigestitida PirolaPennutoZei

& Associati.
Latham& Watkins,con un pool

legalecapitanatoda Marcello

Bragliani,ha affiancatole banche
nel finanziamento dell'operazione.

In sequenza,vamenzionato
ancheil deal in cui Kkr e Tim

hannosottoscrittoun contratto
vincolanterelativo alla

realizzazionedelprogettoFibercop

(7,7miliardidi euro). La nuova
societàoffriràservizidi accesso

passivi della retesecondariain
ramee fibraa tutti gli operatori

del mercato.Qui, Chiomenti

ha assistitoKkr con un team
guidatodal partnerFranco

Agopyanincollaborazionecon

lostudioPaul Weiss (Londra).

Gianni& Origonihaaffiancatola

direzionelegaledi Tim - guidata

dalgeneralcounselAgostino

Nuzzoloe dall'headof legai

wholesale& technologyGianni

Venditti- con un teamguidato

dalfondatoreFrancescoGianni.

Mentre Eyha agito al fianco del

fondoKkr per la due diligence

finanziaria, operationale
fiscale,con un team guidatodai
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BEST20 STUDILEGALI PERVALOREDELLEOPERAZIONI

# Advisor
Valoredelleoperazioni
in min di euro

Numerodelle
operazioni

1 ClearyGottlieb 19.526 il

2 BonelliErede 19.316 37

3 Gianni & Origoni 18.409 56

4 Linklaters 18.390 13

5 Freshfields 16.719 9

6 White& Case 14.767 25

7 Chiomenti 12.445 48

8 Legance 10.626 30

9 Pedersoli 9.102 45

10
Gatti PavesiBianchi

Ludovici
8.639 28

11 CliffordChance 7.482 16

12 Pwc Tls 6.763 34

13 HerbertSmithFreehills 4.372 3

14 Nctm 3.933 67

15 GattaiMinoliAgostinelli 3.003 32

16 Latham& Watkins 2.242 19

17
PirolaPennutoZei&

Associati
1.658 8

18 Carnelutti 1.458 12

19 Poggi& Associati 1.422 1

20 Shearman& Sterling 765 6

partnerAndreaScialpi, Giuseppe
DonatellieQuirinoWalter

Imbimbo.

Non sonomancatele cosiddette

operazionidi sistema.La prima

per importanzaèstatasenza
dubbio l'opsdiIntesaSanpaolosu

Ubi Banca(5,48 miliardi dieuro).
Il Ca'de Sassè statoaffiancato
da dallo studiolegale Pedersoli,

chehaagito conunnutrito team
guidatodalsocio Carlo Pedersoli
e formato,tragli altri da Diego

Riva, MartaSassella,Alessandro
ZappasodieMarcelloMagro.

Sempreper labancaacquirente

hannolavoratolostudioGatti

PavesiBianchi con i sociCarlo

Pavesie FrancescoGattie la
law firm Covington& Burling.

Dall'altra partedeltavolo,invece,

sisonosedutiBonelliEredecon un

teamguidatodalfondatoreSergio
Eredee Linklaterscon Roberto
Casati.

C'èstatapoi l'acquisizionedi Borsa

Italianada partedel consorzio

paneuropeoguidatoda Euronext
e formatoancheda Cdp e Intesa
Sanpaolo(4,4miliardi di euro).

Gianni & Origoni, Cleary Gottlieb e

PwC Tls hannoassistitoEuronext.
In particolare,perGop haagito un

teamguidato dall'avvocato Gianni
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edalsocio EmanueleGrippo;

ClearyGottliebha schieratoun

poollegaleinternazionale di hanno

fattoparte, tra gli altri Gabriele

Antonazzo eMatteo Beretta;

mentrela squadradi Pwc Tls era

guidatadal partner Francesco

Nuzzolo.
BonelliEredehalavorato al fianco

di Cdp con un teamcapitanatodai
sociGianpiero Succi e Federico

Vezzani.Mentre Clifford Chance

ha assistitoIntesa Sanpaolo

con un poolmultidisciplinare e

internazionaleguidato da Alberta

Figari. I venditori sonostati seguiti
da un team di Freshfields.

L'elenco (e questoè davvero un

datosorprendenteper un anno
così complicatocomequello checi

siamolasciatialle spalle)potrebbe
proseguirecon almenoaltri dieci

billion- deal. Oltre alle operazioni

Moncler- Stone Islande Gamenet-

Lottomatica, di cui parliamo
già nellarubrica Barometrodel

mercato in questonumerodi

MAG, possiamoricordare ancora

l'operazioneEsselunga(1,8miliardi)

cheha vistoWhite & Casee Gop

con Marina Caprotti e con Giuliana
Albera chesonosalite al 100% di

SupermarketsItaliani rilevando il

30%in mano a Giuseppee Violetta

Caprottiassistiteda BonelliErede;

cosìcomeva menzionato

l'ingressodi Bc Partners in

Sofima(1,4miliardi) in cui White
& Case ha assistitoBc Partners
con FacchiniRossiMichelutti e

Tremonti RomagnoliPiccardi (per

le tematiche tax). Gli azionisti di

Ima sonostati assistiti da Poggi

eAssociati edaNctm. Mentre le

banche finanziatrici sonostate

seguiteda Milbanke Legance.
Va segnalatoil dinamismodel

settoretelecomunicazionidove si

èregistrato, t ra l'altro, l'ingresso

di un consorziodi investitori
istituzionaliguidato da Ardian

in Inwit (1,3miliardi) a cui hanno

lavorato BonelliEredecon il bidder

e Gianni & Origoni con Tim,

mentreil finanziamento è stato

seguito da Ashurst e Legance;

ma anchel'acquisizionedi CK

Hutchinson Networks Italia da

partedi Cellnexcheha visto in

campoFreshfields,Linklaters e
Clifford Chance.

Comedettoall'inizio, i fondi sono

stati determinanti in questo

scenario.Tra le operazionia cui

hanno datovita, oltrea quellegià
citate,possiamoricordare anche

l'acquisizionedi Guala Closures
da parte di Investindustrial, a

cui hannolavorato BonelliErede,

Chiomentie Latham&

Watkins, cosìcomeil passaggio

di Engineering Ingegneria

Informatica daApax Partnersa
un consorziocostituito da Bain

Capitale Nb RenaissancePartners

cheha impegnatogli studi

GattaiMinoli Agostinelli, Gatti

PavesiBianchi e Kirkland & Ellis

per gli acquirenti e Simpson
Thacher & Bartlett e BonelliErede

per i venditori, oltre a Di Tanno

Associati cheha assistitoNb

RenaissancePartnersper gli

aspetti fiscali della transazione

e Pirola PennutoZei & Associati

cheha affiancatoBain Capital

mentre Latham& Watkins,

Shearman& Sterling e Facchini

RossiMichelutti hannoseguito il

finanziamento.

Infine,i professionistipiù attivi,
ovvero gli avvocati che hanno

seguitoil maggiornumero di

dossierovverole operazionipiù
ricchedell'anno.

Infine,sul podiodei professionisti

più attivi, troviamo Pietro

Zanonie MatteoTrapani di Nctm

rispettivamenteprimo e secondo

con18e 13operazioniall'attivo.

Semprecon13deal,anche

Alessandro Marena di Pedersoli.

In testaall'elencodei professionisti

chehanno lavoratoai dossier
di maggiorvalore,invece,si

piazzaLuigi Verga di Freshfields,
accreditatosut redossierdal

valorecomplessivodi 12,4 miliardi
di euro.SegueNicolaAsti,

managingpartner della stessalaw

firm con t redealper un valore

complessivodi 8,7miliardi. Quindi

troviamoFrancescoGianni, socio

fondatoredi Gianni & Origoni

impegnatosu otto operazioni

per un valorecomplessivodi 8,6

miliardi, d
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