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Il 2021 è stato un anno davvero caldo per il 

private equity in Italia già nel primo semestre, ma 

soprattutto in questi ultimi mesi. A fine giugno si 

era già raggiunto un numero di operazioni pari al 

64% di tutto il 2020, cioè ben 236 deal contro i 360 

di tutto l’anno scorso e i 131 deal dei primi sei mesi 

2020 (si veda qui il Report di BeBeez 6 mesi di 

private equity 2021). Ma ora, il dato degli 11 mesi 

dell’anno è eclatante: 443 deal. 

 

Il tutto sempre certo grazie all’importante contributo 

delle cosiddette operazioni di add-on, cioè 

acquisizioni parte di aziende già in portafoglio agli 

investitori di private equity (125 deal su aziende 

target italiane e altri 45 deal su aziende estere, 

contro rispettivamente 125 e 13 in tutto il 2020), ma 

soprattutto grazie a un significativo ritorno 

dell’attività di investimento diretta dei fondi e delle holding di investimento (183 operazioni contro le sole 133 di tutto il 2020 

e le 149 del 2019). In linea con il 2020, invece, gli investimenti di privarte equity di altro tipo, come i club deal, gli investimenti 

impianti di produzione di energia rinnovabile e i disinvestimenti verso soggetti industriali o ipo. 

 

I numeri, che prendono in considerazione sia investimenti sia disinvestimenti che hanno coinvolto investitori di private equity in 

relazione ad aziende italiane, emergono da BeBeez Private Data, il database del private capital di BeBeez, che a oggi mappa circa 

1500 aziende in portafoglio agli investitori di private equity (fondi, holding di investimento, club deal di investitori privati). 

 

L’attività di private equity si inserisce in un analogo trend di tutto l’m&a. Secondo i calcoli di Kpmg, nei primi sei mesi dell’anno 

sono state formalmente chiuse in Italia 522 operazioni di m&a, in aumento del 24,6% rispetto al primo semestre 2020, per un 

controvalore complessivo di circa 42,4 miliardi di euro, a sua volta in rialzo di ben l’88% dal valore complessivo dei deal dei 

primi sei mesi 2020, che era stato di soli 22,5 miliardi (si veda altro articolo di BeBeez). 

https://bebeez.it/report/private-equity-gran-recupero-di-attivita-nel-semestre-con-236-deal-contro-i-360-di-tutto-il-2020/
https://bebeez.it/report/private-equity-gran-recupero-di-attivita-nel-semestre-con-236-deal-contro-i-360-di-tutto-il-2020/
http://www.privatedata.bebeez.it/
https://bebeez.it/studi-e-approfondimenti/ma-in-sei-mesi-522-deal-in-italia-per-424-mld-euro-88-dallo-scorso-anno-lo-calcola-kpmg/
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Quanto al valore delle operazioni, quest’anno si sono chiusi 

parecchi mega-deal e molti deal comunque importanti per gli 

standard del mercato italiano. In particolare BeBeez ha 

contato 30 deal su aziende con enterprise vlaue di almeno 

500 milioni di euro.  

 

Sul fronte dei mega-deal ricordiamo l’operazione sulla banda 

larga che il 1° aprile scorso ha visto  KKR Infrastructure 

entrare con il 37,5% e un investimento di 1,8 miliardi nel 

capitale della newco FiberCop a cui TIM ha apportato la sua 

rete secondaria (dall’armadio in strada alle abitazioni dei 

clienti) e a cui TIM e Fastweb hanno apportato la rete in fibra 

sviluppata da FlashFiber, la joint-venture di TIM (80%) e 

Fastweb (20%). L’operazione è stata condotta sulla base di un 

enterprise value di circa 7,7 miliardi di euro, con Fastweb 

che in cambio della sua quota in FlashFiber è al 4,5% del 

capitale di FiberCop. E ovviamente ora l’attenzione del 

mercato è per il Consiglio di amministrazione di TIM del 

prossimo 17 dicembre dove verrà discussa l’offerta di 

acquisto dell’intero gruppo tlc da parte di KKR, depositata 

lo scorso novembre. 

 

A inizio dicembre, invece, è stato siglato il closing 

dell’operazione su Open Fiber, con la vendita del 50% del 

capitale da parte di Enel a Cdp e Macquarie 

Infrastructures. Nel dettaglio, da un lato Cdp Equity ha 

comprato un’ulteriore partecipazione del 10% del capitale di 

https://bebeez.it/private-equity/kkr-e-fastweb-entrano-ufficialmente-il-fibercop-che-quindi-e-ora-pienamente-operativa/
https://bebeez.it/private-equity/kkr-e-fastweb-entrano-ufficialmente-il-fibercop-che-quindi-e-ora-pienamente-operativa/
https://bebeez.it/private-equity/kkr-e-fastweb-entrano-ufficialmente-il-fibercop-che-quindi-e-ora-pienamente-operativa/
https://bebeez.it/private-equity/in-attesa-dei-nuovi-sviluppi-sul-fronte-kkr-tim-firma-accordo-di-co-investimento-per-fibercop-con-netoip-afinnaone-e-connectivia-e-nomina-siragusa-vice-del-neo-dg-labriola/
https://bebeez.it/private-equity/in-attesa-dei-nuovi-sviluppi-sul-fronte-kkr-tim-firma-accordo-di-co-investimento-per-fibercop-con-netoip-afinnaone-e-connectivia-e-nomina-siragusa-vice-del-neo-dg-labriola/
https://bebeez.it/private-equity/tim-kkr-vivendi-apre-allipotesi-di-controllo-statale-della-rete-intanto-si-affolla-la-lista-dei-possibili-advisor/
https://bebeez.it/private-equity/tim-kkr-vivendi-apre-allipotesi-di-controllo-statale-della-rete-intanto-si-affolla-la-lista-dei-possibili-advisor/
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Open Fiber per 530 milioni, diventandone così il maggiore azionista con una quota complessiva del 60%;  e dall’altro Macquarie 

Asset Management ha completato l’acquisizione da Enel del restante 40% per 2,12 miliardi, sulla base di un equity value di 5,3 

miliardi di euro che sommato a un debito finanziario netto di circa 2,6 miliardi a fine 2020, porta l’enterprise value a circa 7,9 

miliardi. 

 

Ricordiamo poi la firma ufficiale dell’accordo per il passaggio di proprietà dell’88,06% di Autostrade per l’Italia (ASPI) da 

Atlantia al consorzio composto da CDP Equity, Blackstone Infrastructure Partners e Macquarie Asset Management che è 

arrivata il 12 giugno. L’equity value complessivo sulla base del quale è stato condotto il deal è stato di 9,1 miliardi di euro (al 

netto di ben 200 milioni di commissioni), il che porta a un enterprise value di circa 17,66 miliardi, considerando la posizione 

finanziaria netta di 8,56 miliardi a fine 2020.  

 

Altro tema importante quest’anno, che ha dato luogo a grandi deal, è stato quello delle opa destinate al delisting condotte da 

fondi. Tra offerte chiuse, in corso oppure in arrivo, se ne sono contate 11, di cui 10 su aziende con enterprise value di almeno 500 

milioni.  

 

Interessante notare che tra i big deal ci sono anche gruppi nati da operazioni di add-on condotte dai fondi. In particolare va 

segnalata la cessione di Lifebrain da parte di Investindustrial a Cerba Healthcare, a sua volta controllata da EQT e PSP 

Investments, sulla base di un enterprise value, si dice, superiore a un miliardo di euro.  Lifebrain ha condotto ben 70 acquisizioni 

negli ultimi 3 anni, da quando è entrata in portafoglio a Investindustrial, consolidando il settore dei laboratori di analisi in Italia.  

Altro grande deal su una piattaforma di consolidamento è stata l’acquisizione da parte di F2i sgr del 70% di ReLife, gruppo 

leader sul territorio nazionale per la gestione dell’intero processo di valorizzazione delle raccolte differenziate, prima controllato 

da Xenon Private Equity e costruito da fondo a partire dal 2014, coinvolgendo ben 11 imprenditori. Sia Xenon sia gli 

imprenditori hanno reinvestito nell’operazione per il restante 30%, sulla base di una valutazione di 500 milioni di euro. Ambienta 

sgr su Nactarome, tra i principali produttori europei di aromi naturali per alimenti, ceduto di recente a TA Associates per oltre 

500 milioni. In questo caso il management reinvestirà e molto probabilmente lo farà anche Ambienta per una minoranza. 

 

Grande attività va segnalata anche sul fronte delle energie rinnovabili quest’anno. Per esempio, ricordiamo il grande 

disinvestimento condotto da Glennmont Partners e da PGGM Infrastructure Fund, il veicolo di investimento infrastrutturale 

del fondo pensione olandese PGGM, che a luglio hanno ceduto il loro portafoglio di impianti eolici italiani onshore a Eni, 

https://bebeez.it/private-equity/firmato-laccordo-di-vendita-di-aspi-a-cdp-equity-blackstone-e-macquarie-nasce-holding-reti-autostradali/
https://bebeez.it/private-equity/firmato-laccordo-di-vendita-di-aspi-a-cdp-equity-blackstone-e-macquarie-nasce-holding-reti-autostradali/
https://bebeez.it/private-equity/investindustrial-cede-lifebrain-a-cerba-healthcare-deal-da-piu-di-1-mld-euro/
https://bebeez.it/greenbeez/f2i-al-controllo-di-relife-primo-investimento-del-fondo-v-xenon-e-i-soci-operativi-storici-reinvestono/
https://bebeez.it/private-equity/ta-associates-conquista-nactarome-in-un-deal-da-oltre-500-mln-euro-i-manager-imprenditori-reinvestono-atteso-il-rientro-anche-di-ambienta/
https://bebeez.it/greenbeez/glennmont-e-pggm-infrastructure-vendono-il-loro-portafoglio-eolico-onshore-italiano-a-eni-deal-da-500-mln-euro/
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valutato 500 milioni di euro. E sempre 500 milioni di euro vale una delle due operazioni chiuse quest’anno in Italia da IKAV che 

riguarda l’acquisizione di nove progetti nel gas di Metaenergia, fornitore italiano di energia elettrica, gas naturale e servizi legati 

all’efficienza energetica.  

 

Inoltre a inizio giugno A2A e Ardian hanno firmato un term-sheet non vincolante per una partnership volta ad accelerare 

la transizione energetica, con Ardian che investirà nella joint venture fino a 1,5 miliardi di euro per cassa, mentre A2A 

conferirà in tutto o in parte la proprietà di un portfolio di asset relativi alla generazione di energia (idroelettrica, CCGT, eolica e 

solare), vendita di energia, energy management stoccaggio e progetti legati all’idrogeno, valutato circa 3 miliardi di euro. 

 

 

I dati di questo report sono estratti da 
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