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L'ALTRO RISIKO KITRA EL'M&A DEI SERVIZI

La boutique indipendente delle fusioni e acquisizioni fondata due anni fa da Montaruli e Latorre ha concluso

dieci operazioni sul mercato della consulenza e pr ofessionale. Fra i nuovi soci I'ex Kpmg Silvano Lenoci

di ANDREA RINALDI

on ¢'¢ solo il risiko bancario. B
in corso anche il riassetto dei
mercati di servizi professionali,
revisione contabile, fiscalitd e tutto cid
attiene alle operazioni finanziarie stra-
ordinarie. L'onda, che negli ultimi cin-
que anni ha coinvolto il mercato anglo-

sassone e il Nord Europa, vede attivi i
fondi di private equity, che guardano
alle societa di medie dimensioni per
costruire piattaforme scalabili secondo
logiche di buy and build. Ha fatto noti-
zia 'acquisizione, in aprile, della bran-
ca Uk di Grant Thornton da parte di
Cinven, che I'ha valutata 1,5 miliardi di
sterline. E anche il tentativo di separa-
zione inEydelbusiness della consulen-
za da quello della revisione, per poiva-
lorizzare in Borsa o vendere a fondi: il
progetto € saltato per 'opposizione dei
dirigenti americani.

Tl private equity é attratto da questi bu-
siness per il basso assorbimento di ca-
pitale, ma in particolare per i ricavi so-
stenuti da pagamenti periodici, forti
flussi di cassa e una marginalita attesa
oltre il 50%, che puo salire con Ia tra-
sformazione digitale. Ad agevolare Io
shopping é la concentrazione su pochi
player internazionali e al contempo
una frammentazione delle societa di
medie dimensioni che si prestano a
processi aggregativi. L'onda lambisce
anche I'Ttalia, dove si contano fino 110
mila studi contabili e di consulenza.

Lavori in corso

Finanza & Imprese

Secondorumors, Cvc avrebbe valutato
T'acquisto del ramo italiano di consu-
lenza di Ey. E Accenture pochi mesi fa
ha firmato perrilevare Intellera Consul-
ting da Gyrus Capital, che I'aveva acqui-
sitada PwC. Si muove anche Deal Advi-
sors, fondata dall'ex Pwc Mara Caverni.
0 ancora Cvc che ha comprato Bip per
7oomilionidaApax nel 2021 e cheasua
volta starebbe valutando una exit inca-
ricando Goldman Sachs.

L'ultima news € l'ingresso di Silvano
Lenoci, gia Head of Corporate Finance
and co-head internazionale M&A di
Kpmg, in Kitra Advisory, boutique indi-
pendente di M&A nata due anni fa su
iniziativa dialtri due ex partner dilunga
esperienza di Kpmg, Fabrizio Montaru-
1i, gia responsabile del team fusioni e
acquisizioni di Roma, e Giuseppe La-
torre, gia responsabile europeo di deal
perKpmg, sostenuti daIbl Banca guida-
ta da Mario Giordano, che ha investito
nella nuova avventura.

LenociinKpmg guidava un team di ol-
tre 150 persone, per tre volte premiato
negli ultimi dieci anni da Merger
Market come miglior squadra italiana
di M&A. Ha curato diverse operazioni
in ambito monetica a fiancodiNexie al
fianco di Fsi per la creazione di Numia
per effetto delle partnership con il
gruppo Iccrea ed il gruppoBanco Bpmy;
ha seguito la partnership tra Powering
e Arcus e, prima ancora, l'operazione
Generali-Cattolica. EinKitraanche Ma-
rina Natale, gia cfo di Unicredit e ceo di
Amco, e consigliere indipendente in al-
cune quotate italiane. Entrambi saran-
no soci diKitra.

«Sin dalla fondazione — dicono La-
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Consolidamento
Silvano Lenoci, ex capa Corporate
| finance di Kpmg: nuovo socio diKitra

torre eMontaruli— XKitra si € caratteriz-
zata come boutique indipendente nel
mid-market mé&a, conun focussuifon-
di di private equity e una forte attenzio-
ne al settore finanziario e a quello della
tecnologia. Ha gia concluso oltre dieci
operazioni: recentemente Jc Flowers
che ha acquisito Wefox, le partnership
di bancassicurazione su Iccrea, lacqui-
sto di Protos da parte di Hig, di Present
da parte di Exprivia, e di Creditis dalla
stessa Ibl Banca. Contiamo su un team
di oltre 30 persone e abbiamo una pi-
peline di oltre 20 incarichi in corso».

Spesso le «big four» della consulenza
— Ey, PwC, Deloitte, Kpmg — sono cri-
ticate per incompatibilita o conflitti di
interesse causati dal business della re-
visione. Le grandi societa, secondo il
Financial Times, sono «sempre pittin-
gessate dai conflitti di interesse e da
modelli “datati” di partnership chenon
permettono significativi investimenti
finanziari».

Questo lascia spazio a nuovi player
che, se dotati di capitale, possono con-
quistarsi fette di mercato. LTtalia é tor-
nata nel radar dei fondi e boutique di
mé&a, specializzate e indipendenti, so-
no finite in deal di operatori quali Ever-
core, Centerview, Guggenheim, Bmo.

«Leaziendeeifondi—dice Latorre—
si affidano non necessariamente al
marchio ma alle persone, in grado di
poter dedicare loro esperienza, dedi-
zione e l'attenzione di figure senior. In
pit1, non ci sono conflitti di interesse.
Un'opportunita di sviluppo per il mer-
cato italiano dei servizi di consulenza
finanziariax.
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