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Da Accenture a Deloitte passando per Bip e Mediobanca

fioccano le operazioni di mé&a tra advisor per crescere su digital, AL

e transizione. Ora la stretta degli enti regolatori puo favorire altri deal

Consulenti al risiko

di Nicola Carosielli

all'acquisizione del-
lamilanese Bgp Ma-

nagement Consul-

ting da parte di EY,

assando per l'ope-

razione condotla da Mediobanea
sulla boutique inglese Arma
Partners, fino ai deal inanellati
da Accenture su Intellera, Am-
magamma e Fibermind. Il mon-
do della consulenza, in Italia e
nel mondo, ¢ in pieno fermento,
spinto dalla volonta delle societa
i riposizionarsi e rinforzarsi sui
nuovi trend della digitalizzazio-
ne, dell'Ai e della transizione per
ire servizi i)iﬁ ampi e precisi
alle aziende clienti. A spingere
uesto trend & anche lalto grado
iframmentazione. Solonei con-

fini nazionali, nel 2023 — secon-
do l'ultimo Osservatorio di Asso-
consult — il settore del manage-
ment consulting era composto
da oltre 26.600 imprese, per pid
di 66 mila addetti, che esprime-
vano ricavi complessivi di oltre
6,6 miliardi, dai 5,8 miliardi del
2022. Un comparto, sottolinea-
no dall'associazione, «polarizza-
to tra una miriade di micro azien-
de e poche grandissime imprese
di consulenza, con un livello di
concentrazione in continuo au-
mento».
Come sottolinea Mara Caverni,
fondatore e managing partner di
New Deal Advisors, «l mercato
della consulenza timane alta-
mente frammentato, non solo in
[talia ma anche in Efuropa e nel
resto del mondo, creando nume-
rose oceasioni; nel periodo che va
da fine 2022 a gugno 2024, i
player del settore hanno svilup-
patola propria attivita attraver-
80 aggregazioni e acquisizioni di
altre societd». Si pensi in que-
st'ottica alle numerose operazio-
ni condotte da Accenture su In-
tellera (a maggio), su Customer
Management il; e SirfinPA (di-
cembre 2023), su Ammagamma
(gennaio) e Fibermind (a giu-
gno). Cosi come all'operazione
con cui Bip si & unita a Verco, lo
scorso novembre, per crescere
nel comparto energetico, o anco-
ra al deal che ha visto EY rileva-
rela milanese Bgp per rafforzar-
si nella digitalizzazione.
La grande effervescenza nell'at-
tivita di mé&a, non dipende solo
dalla polverizzazione del settore
- perquantola favorisca—ma an-
che dalla necessita delle societa
di consulenza di cavalcare 1
trend che stanno impattando sul-
le aziende, per offrire loro servizi
pii specifici e attuali. Per esem-
io, nei casi di Accenture ed EY,
eacquisizioni hanno riguardato
realta specializzate nel campo di-
gitale e dell'Intelligenza Artifi-

ciale, mentre Bip, da semi)pe atti-
va nelle soluzioni tecnologiche,
ha deciso di puntare sul progres-
50 dell'expertise in campo soste-
nibile, cosi come Deloitte attra-
versola partnership con Omnisy-
st, che consentira di offrire servi-

zi che permettano alle imprese
di avvalersi di teenici e speciali-
sti per la valutazione del loromo-
dello di business relativo alla ge-
stione dei residui industriali.
«Lo scopo, messo in risalto dai
player, € quello di accelerare la
transizione tecnologica, potenzia-
re i servizi offerti ai clienti e aiu-
tarli nella transizione digitale e
sostenibiler, spiega Caverni.
Questi trend che stanno guidan-
dole strategie di m&a, vanno pe-
rodeclinati con ladimensione del-
le societa di consulenza. Le Big
Four (Deloitte, Pwe, EY e Kpmg,
ndr) stanno affrontando un cam-
biamentostrutturale nel modo di
fare business: propendono per
una gestione di business che pre-
dilige un modello basato sui glo-
bal account in luo%n della parte
cosiddetta local to local; compra-
no piccole societa specializzate,
con pricing point molto diversi e
legati al tema digital transforma-
tion o, in Ttalia, a quello di finan-
cial advisory e financial transi-
tion.
Ci sono poi societa del calibro di
McKinsey, Bain e Boston Consul-
ting Group che «negli anni hanno
cercato di spostarsi maggiormen-
teversoattivita cosiddette di ope-
rations», sottolinea sottolinea An-
drea Mantegazza, managing di-
rector di Efeso Italia, parte del
gruppodi consulenza globale Efe-
50 CI:)nsulting(mntm ato dai fon-
di Eurazeo e TowerBrook). In
uesto senso, si pensi a quanto
atto da Beg con ﬁverto i Ger-
mania, comprata nel 2017, e che

ora il gruppo sta cercando di
esportare in vari Paesi. O a Bain,
che ha comprato una societa nei
Paesi Nordici a meta strada tra
rations e strategy. «Questi tre
playerstannoinvestendo sulla di-
gital transformation e anche loro
sono attenti ad acquisire compe-
tenze, portando ai clienti abilita
distintive che spesso é pit diffici-
leformareinternamentes, sottoli-
neaancora Mantegazza.

Guardando a realta di dimensio-
nepiicontenuta, come Alix Part-
ners o Alvarez & Marsal (una so-
cietaibrida tra consulenza e advi-
sory), l'attivita di crescita, piu
che coneretizzarsi comprando al-
tre societa, ¢ focalizzata sull'ac-
quisizione di partner che proven-
gonodarealta magari pitigrandi,
come_potrebbero essere EY o
Pwe. Nel caso di Efeso, 1a societa
ha condotto una serie acquisizio-
niperrafforzare determinate geo-
grafie, come Germaniae Usa, «do-
ve volevamo crescere in maniera
pitt importante per seguire me-

ﬁlioinoslri clienti; abbiamo quin-
i rilevato societa simili a noi co-
me capabilities e delivery, ma
con qualche competenza core leg-
Egrmente diversa cosi che si com-
inasse con le nostres, spiega
Mantegazza. In Germania, la so-
cietd ha comprato Roi nel 2019,
attiva nel manifacturing e con
unaspecializzazione maggioreri-
3pettn alla nostra sulmondo4.0 e
igital transformation; negli
Usa, ildeal su Argo éservitoaraf-

forzare molto sia la presenza nel
mercato sia il servizio private
equity — segmento sul quale Efe-
s0 & altamente specializzata in
talia.
Queste diverse strategie rivela-
10, in maniera sottile, 'alto gra-
do di selettivita che occorre ave-
re, nonostante un mercato parcel-
lizzato. E in cui le societa devono
affrontare anche la concorrenza
dei private equity. Losa bene Efe-
50, ma in generale numerosi fon-
di hanno messo nei radar societa
di consulenza. A livello interna-
zionale si registra una certa effer-

vescenza: «Nel mercato america-
no, a febbraio 2024, il private
equity Hellman & Friedman ha
acquistato per 2 miliardi di dolla-
11 Baker Tilly, una societa direvi-
sione contabiles, ricorda Caver-
ni. Guardando allTtalia, ¢’ stato
il tentativo di Cve di acquistarela
divisione di consulenza di EY,
mentre il fondo Xenon ha creato
il polo del lobbyng e comunicazio-
ne. Cisono poi trend come «Ja na-
scita di boutique di consulenza
da parte di esperti nel settore del
private equity», dice Caverni. Si

nsi all'ex ad di Dea Capital,

aolo Ceretti, che insieme con
T'ex cfo Manolo Santilli hanno lan-
ciatola loro boutique di consulen-
za nel 2023, Pama Capital. An-
che per Mantegazza, il mercato
italiano della consulenza « sicu-
ramente soggetto al consolida-
mento e quindi tende ad attirare
Tlinteresse dei fondi, ma — avvisa

— resta un settore particolare e
con alti rischi, perché non si com-
prano asset ma persone con le lo-
10 relazioni; per cui dovranno es-
sereselettivis.

Infine, un driver che creera una
nuova ondadi consolidamento de-
rivera dalla pressione degli enti
regolatori. In Inghilterra, sono
avvenute due vendite significati-
ve nel 2021 nel settore della con-
sulenza: Kpmg ha ceduto la divi-
sione di restructuring al fondo
Hig, creando la nuova societa In-
terpat; allo stesso modo, Deloitte
ha venduto il suo business di re-
structuring a Cve nel 2021, che
hadatovita a Teneo. «Queste ces-
sioni sono state motivate dalla
pressione esercitata dal Finan-
cial Reporting Council britanni-
o, soprattutto dopoil fallimento
di Carillion, un evento che ha
scosso pesantemente la borsa di
Londra», sottolinea Caverni, spie-
gando che «tale pressione ha 1m-
posto alle Big Four lobbligodi se-
pararei loro servizis, Attualmen-
te, il Fre«ha fissatoil termine per
lapresentazione dei piani di sepa-
razione al 2025» e «nonostante il
Regno Unito non faccia pit parte
dell'Ue, continua a essere la piaz-
za finanziaria pit avanzata in Eu-
ropa e a dettare tendenze. Que-
sto suggerisce che potrebbero ve-
rificarsi ulteriori attivita simili
in futuro, riversandosi anche in
Italia», conclude Caverni. (ripro-
duzioneriservata)
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GLI ULTIMI DEAL AVVENUTI NELLA CONSULENZA
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Mara Caverni
New Deal Advisors

Accenture Fibeemind Senii 56 24
Lvningstore Corus Corporaie france giu-24
Efeso Aionesrs Al per supply chain & decisin ineligence apr-24.
Debitte Omnisyst Circudar encnomy apr-24
Accenture Intellera Pubblica Ammirisirazione apr-24
[ Bgp Consulenza Tech apr-24
Accenture Customer Management Giustizi & pubbica sicurezza de23
Accenture SifinPa Gusiza & pubbica sicurézza 0g-23
Agceniure Ammagamma Al nov-23
Bip Verca Transizions energeica nov-23
Medicbanca Ama Partners Corporate fance ot-23
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