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Filippo Modulo

Le Pmi tamiliari campioni di merger
“Cos1 hanno sconfitto la pandemia”

Parla il managing partner dello Studio Chiomenti: “ll numero di operazioni & in forte aumento ga da fine 2020
Le imprese che investono nella crescita e non nella pura difesa dell'esistente sono quelle che fanno la differenza’

SARA BENNEWITZ
L a Pandemia e stata
foriera di un’ondata di
consolidamento dove le

aziendeitaliane non
sono state solo preda ma anche
promotrici di nuove fusioni e
acquisizioni. Filippo Modulo,
managing partner di Chiomenti
vede rosa, anche per settori
cronicamente in crisi come
quello delle compagnie aeree,
con un nuovo operatore, Ita,
pronto ad avviare una start up in
piena discontinuita rispetto alla
complessa liquidazione di
Alitalia.

Chiomenti ha dovuto tagliare
costi e persone per far fronte
alla chiusura dei tribunali e al
prolungato lockdown?
«Abbiamo tagliato alcuni costi,
ma a dispetto delle nostre stesse
previsioni in lockdown abbiamo
lavorato di pit1 e incrementato,
certo nonridotto, il numero di
persone. Eravamo gia pronti al
lavoro daremoto, dato che
avevamo investitoin una
piattaforma Microsoft Office 365,
einrealtd abbiamo scoperto che
da casa, senza viaggi, si € potuto
lavorare con grande intensita».

Il Covid non avuto ricadute sui
ricavi?

«Per fortuna no, nel 2019 abbiamo
registratoun annorecord e
quando a febbraio sonoiniziate le
prime avvisaglie siamo corsi
subitoai ripari, tagliandoi costi
variabili e ipotizzando budget con
ricavi git1 del 50%, stime rivelatesi
fortunatamente errate.
Chiomenti & uno studio grande e
articolato, manel cuore
artigianale. Se qualche area di
attivith come quelle legate
all’apertura degli uffici giudiziari,
ha sofferto, I'area transactional &,
trail 2020 e I'inizio del 2021,
esplosa. Cisiamo scoperti ancora
piu efficienti, tagliando trasferte e
tempi morti e il 2020 & terminato
in importante crescita».

Per quest’anno vi aspettate
un graduale rallentamento?
«Al contrario, abbiamo
sperimentato sin da inizio anno
e ci prepariamo al terzo anno di
crescita record: nei primi 9 mesi
stiamo registrando un aumento
deiricavidel 35%, checifa
guardare con fiducia al futuro.
Anche i clienti si sono divisiin
due, le piccole e medie aziende
guidate da imprenditori e
manager giovani si sono
rimboccate le maniche
studiando come sfruttare a loro
vantaggio la crisi. E le grandi
aziende attive ad esempio nelle
infrastrutture, nella transizione
energetica, nella tecnologia, nel
fintech stanno affrontando
grandi sfide. Anche le aziende
familiari, che hanno in parte
sofferto nel 2020, perché spesso
I'imprenditore vive di rapporti
di fiducia e darelazioni
interrotte giocoforza dal

lockdown, stanno ripartendo».
Quindila pandemia ha colpito
di piv le aziende familiari?
«Diciamo che quelle famiglie che
hanno saputo evolversi intuendo
cheil controllo non era pitiun
tabti, hanno potuto cogliere
I'opportunita di crescere anche
per linee esterne. Viceversa
quelle che sisono concentratea
mettere in sicurezza quello che
c’era, senza guardare avanti forse
hanno perso qualche occasione.
Certo c’¢ statoun freno
generalizzato in alcuni settori
come il turismo e tutte quelle
attiviti non premium, afferenti al
segmento medio bassodove
I'ltalia non riesce ancora a fare
scala per competere contro
colossi esteri. E cosinegli ultimi
due anni si € allargata la forbice
tra piccole e grandi aziende con
un’organizzazione manageriale
diffusa, fatta di una classe di
dirigenti pit giovane o dinuovi
imprenditori, un discorso che

vale anche periconsulenti, i
revisori, gli advisor e cosi via. C’e
un mondo in fermento che si
muove con dimestichezza negli
strumenti digitali, che guarda pit
ai numeri che agli aspetti
relazionali e di conservazione di
posizioni acquisite»

Cosa haindotto le aziende
virtuose a farsi coraggio e
rischiare con nuove acquisizioni?
«Un combinato di fattori positivi:
la Brexit, lariforma fiscale gia in
atto,lamaggiore credibilita che
I'ltalia ha guadagnato all’estero e
le opportunita che si creeranno
conil Pnrr. La Brexit ha imposto ai
colossi della finanza mondiale di
ridimensionare gli ufficidi
Londra e riallocare risorse
altrove. L'Italia & stata capace di
attrarre nuove investitori e nuovi
cervelli, un segnale che cilascia
ottimisti anche perimesia
venire. Jp Morgan e Goldman
Sachs sono tornati a potenziare le
sedi di Milano e Roma, i grandi
fondi Usa che avevano pit
guardato ad altri paesi, come KKr,
si sonoriaffacciati sul Bel Paese,
Macquarie che gia c’era, ha
potenziatoisuoi investimenti,
altristanno gia studiandole
prossime mosse. Un investitore
estero ma con testa tricolore
come lalon di Andrea Pignataro,
in 9 mesi ha fatto 3 operazioni
come l'acquisto di Cedacri, della
quotadiillimity el’Opadi Cerved,
per un valore d'impresa di 4,6
miliardi».

E questa nuova fiducia degli
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stranieri nell’ltalia & merito del
governo Draghi?

«Sicuramente sapere che al
governo c’e I'ex presidente della
Bce Mario Draghi e un fattore di
gran credibilita. Le istituzioni
tricolori hanno riguadagnato la
reputazione internazionale che si
meritano. In questo periodo di
crisi hanno prevalso'ordine e la

chiacchiere e le energie si stanno
incanalando su nuove iniziative.
La gente si é rimboccata le
maniche, e le risorse che
arriveranno dal Pnrr, saranno
foriere di crescita».

Focus I numeri

voglia di fare. Si sono placatele
M&A MILIARDARIE PER CHIOMENTI NEL 2021
Con 39 transazioni all’attivo da inizio anno, perun

M&A: NEL PRIMO SEMESTRE DELL’ ANNO GIA QUASI RAGGIUNTO IL LIVELLO DEL 2020
NUMERO DI OPERAZIONI E VALORE

controvalore di 30,64 miliardi di euro, secondo Merger

1.085

Market lo studio Chiomenti € il secondo in Italia dietro a
GOP (42 operazioni pari a 31,94 miliardi di euro)

B CONTROVALORE (IN MILIARDI DI EURC)
—O NUMERO OPERAZIONI

quanto ad operazioni di merger & acquisition. Tra
queste, la vendita di Open Fiber

aMacquarie, I'Opa su Astm, la quotazione
diStevanato, I'acquisto e la quotazione di Zegna

da parte della spac di Investindustrial

e le tre acquisizioni della lon di Andrea Pignataro
(Cedacri, Cerved e una quota dilllimity).

Ed é proprio ' M&A che nel 2021 ha fatto lievitare iricavi
dello studio del 35%. Ed & destinata ad aumentare
ancora perché gliinvestitori esteri sono tornatia
riscoprire il Bel Paese anche a causa della Brexit e in
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attesa dell'attuazione del Pnrr.

["lLalineadi
produzione di
un'impresa
farmaceutica
italiana.

Le Pmi tricolori
sonostatetrale
maggiori
protagoniste
nelle operazioni
diM&A chesi
sonorealizzate in
Italia nel primo
semestre di
quest'anno

Il personaggio
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Filippo Modulo
managing partner di Chiomenti
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