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Sotto la lente aziende con ricavi per 800 miliardi

Le imprese familiari
spingono sull’estero
e sulle acquisizioni

mm Passa per le operazioni d’in-
ternazionalizzazione e di acqui-
sizioni il percorso di sviluppo
delle imprese familiari italiane
con un giro d'affari superiore ai
20 milioni. Una scelta che im-
patta positivamente suivaloridi
bilancio rivela I'ottava edizione
dell’Osservatorio Aub (Aidaf,
Unicredit e Bocconi) che viene
presentato oggi. Questo univer-

so imprenditoriale, secondo i
bilanci 2015, contava quasi
10.400 aziende con ricavi per
804 miliardi, 2,3 milioni di ad-
detti e si proietta sempre piu
versoimercatidelmondoanche
grazie a strutture digovernance
piti aperte ai manager esterni,
un cambiamento radicale che
accelerail processo innovativo.
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Osservatorio Aub. Oggi la presentazione dell'ottava edizione che fotografa le 10.400 aziende italiane del comparto con fatturato superiore ai 20 milioni

Imprese familiari a vocazione estera

L’internazionalizzazione e le acquisizioni migliorano i risultati - L'indebitamento ¢ in calo
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B Internazionalizzazione e ac-
quisizioni. Sono le due strade che
fannoladifferenzanel percorsodi
sviluppo delle aziende italiane.
Quando,poi,sitrattadiimpresefa-
miliari la differenza, in meglio, di-
venta ancora pitt marcata. Trale
realta familiari chenegliultimian-
ni sono riuscite a crescere pitt ve-
locemente ci sono proprio quelle
pili attive sul fronte degli investi-
menti esteri, con filiali e impianti
produttivi,e del’M&A.

«Riescono a portare a termine
un buon numero di acquisizioni e
nel caso delleaziende piti grandila
lorogovernancele agevolay,spiega
Guido Corbetta, titolare della cat-
tedra ”Aidaf-Ey di Strategia delle
aziende familiariinmemoriadi Al-
berto Falck” dell’'Universita Boc-
coni che oggi a Milano presenta
lottavaedizione dell’Osservatorio
Aub (Aidaf, Unicredit e Bocconi)
sulle aziende familiari italiane, rea-
lizzato analizzando 'andamento,
lo sviluppo e i modelli di crescita
delle imprese con un giro d’affari
superiore ai 20 milioni. Un univer-
sochenel 2015 contavaquasiio.400
aziende conricavi per 804 miliardi
ez,3milioni diaddetti.

«Negli ultimi tempi si & vista
un’accelerazione degli investi-
menti esteri e lo spostamento del
baricentro verso I'Asia, la regione
su cuisi concentrano le operazioni
-aggiunge Corbetta-. Molto spesso
le imprese familiari di maggiori di-
mensioniriesconoacompletareun
buon numero diacquisizioni». C’é
poiilruolodellagovernancechedo-
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vrebbe essere “su misura”. «& ne-
cessariotrovareunsistemadirego-
leinternoaognifamigliaadattoalla
sua specificitd - aggiunge Flena
Zambon, presidente di Aidaf-. Di-
ventanecessarioattrarreefarecre-
scereunteamdimanagerchepossa
contribuire allacrescitay.

Nel decennio 2005-2015 le Pmi
analizzate nell’Osservatorio Aub
hanno realizzato il 439 dei deal si-
glatiinTtaliaeconil cresceredelgiro
d’affari aumenta la quota di opera-
zioni effettuate. Guardando al peri-
0do2000-2015,unasuottoharealiz-
zato tre deal, ma ¢’e un manipolo di
aziende, il 5% del campione, che ha
portatoaterminetrale seieledieci
acquisizioni, puntandoall’estero.

«Le aziende familiari sono di
fronte a cambiamenti radicali,
spinte dalla rivoluzione digitale
che modifica i modelli di produ-
zioneerelazione-osservaDonato
Tacovone,addiEyinTtaliae Mana-
ging partner dell’area mediterra-
nea-. Quelle di maggior successo
hanno cavalcato il cambiamento,
I'innovazione e apertura ai mer-
catiglobali.Oradevonoguardare

amodelli collaborativi e multidi-
sciplinari per accelerare il pro-

cessoinnovativoy.
Dallinternazionalizzazione ar-
riva quello spunto che spinge i fat-
turati, come evidenzianoidati del-
I'Osservatorio: fatto 1001 ricavi del
2007, nel 2015 le imprese familiari
medio-grandi sono arrivate a145,2,
mentrelealtreai3i,8.«Lepitigrandi
sonotornateailivelli pre-crisie ora
sono pilt capitalizzate, perché le
proprieta hanno ridotto la politica
dei dividendi e le banche hanno

chiesto di ridurre l'indebitamen-
to» commenta Corbetta. Nel caso
del gruppo pitt numeroso, le azien-
de conricavi traizo e i50 milioni, i
valori diventano 145,8 per le fami-
liarie142,6 perle non familiari.

Viene anche intrapreso un mo-
dellodicrescitasana,considerando
che il risultato operativo & sempre
in terreno positivo e migliore ri-
spettoaglialtri tipi diaziende. Scor-
rendo, poi,glialtriindicatoriecono-
mici,sinotachelaquotadirealta fa-
miliari con un Roi negativo € quasi
ritornata ai livelli pre-crisi, mentre
laredditiviti netta pende a favore,
perpoco pitdiun paio di punti per-
centuali,delle aziende familiari.

1l nodo della sottocapitalizza-
zione nellamaggiore parte dei ca-
si sembra appartenere al passato,
allaluce della costante riduzione
del livello di indebitamento. 11
rapporto debiti bancari/fatturato
ora si aggira intorno al 18,5-19%,
menodelleimprese pubblicheedi
quelle controllate da fondi o pri-
vate equity. Ed & proprio questa
maggiore soliditi finanziaria che
permettediimprimereun’accele-
razione sugli investimenti.

enrico.netti@ilsole24ore.com
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LA PAROLA

CHIAVE
M&A

®5Sono le attivita di fusionee
acquisizione, ininglese «mergers
and acquisitions». Attraverso le
operazionidiacquisizione le
aziende intraprendono un percorso
di crescita per via esterna,
rilevando la partecipazione di
controllodiun’altrasocietaoil
complesso aziendale della stessa.
Le acquisizioni possono aver luogo
con due modalita diverse:
consensualmente o tramite scalata
ostile; quest’ultima é possihile
solose lasocietatargeté quotatae
nessun azionista controlla la
maggioranza assoluta delle azioni.
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Un modello virtuoso
LA FOTOGRAFIA

Le aziende familiari con oltre 20 milioni di fatturato, nel 2015

Quante sono

Ricavi Ricavi | Ricavi
20-50 min >250 min | 20-50 mln
6.149 729 | 152,8

TOTALE

10.391

Ricavi Ricavi | Ricavi
50-250 min 100-250 min | 50-250 mln
2.267 1246 | 107,6

IL TREND

Andamento delle operazioni del campione
monitorato

! Joint venture
I Acquisizioni

Il fatturato - Miliardi di euro

TOTALE
804,1

Dipendenti - In migliaia

Ricavi | Ricavi Ricavi
>250 min | 20-50 min »250 mln
435,2 | 445,7 1194,7

TOTALE
2.304,2

Ricavi | Ricavi Ricavi

100-250 mln | 50-250 min 100-250 min

1085 | 316,9 3469
ISETTORI

Di cui familiar, in %
Commercio all'ingrosso

cish - 2,775

2005 Prodotti in metallo

132 832% [ 1.061
2006 Alimentare e bevande
T eos% 1.233
2007 Altri servizi

= —s00% I 1472
008 Meccanica
15— 1.097
2009

107 IL FATTURATO

Giro d’affari in miliardi di euro

2010
_ I incidenza % aziende familiari
B Attivita finanziarie e immobiliari
S DI —— 1387
2012 Commercio all'ingrosso
1252
2013 Alimentare e bevande
0B AR 60,5
2014 Prodotti in metallo
I, 10 2% 55,7
2015 Commercio al dettaglio
EE £5.7%) 45,4

| Fonte: Osservatorio Aub
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Il caso. Le migliori performance arrivano dai mercati esteri mentre € allo studio un‘operazione di M&A

Umbragroup vola in Usa e Germania

1 prossimo anno la

((I spintaalla crescita
arriverada Germaniae

Usay. Ela premessa di Antonio
Baldaccini, amministratore
delegato di Umbragroup,
societa familiare di Foligno
specializzata nella progettazio-
ne e produzione di soluzioni ad
alta tecnologia rivolte al merca-
to acronautico (traiclienti,
Boeing e Airbus), industriale e
dell’energia, che confermala
valenzastrategica di una pre-
senzainternazionale. Negli Usa
sistariorganizzando la rete
vendita e a breve si dovrebbero

realizzare migliori performan-
ce,mentre ilmercato tedesco
viene visto in crescita stabile.

Iimpresa familiare, allaterza
generazione, guarda anche
allattivita di M&A. «Ci prepa-
riamo aunanuovaacquisizio-
ne, che potrebbe avvenire negli
UsaoinEuropa e saralegata
all'evoluzione dellanostra
offerta, che punta al segmento
degli attuatori».

Umbragroup eriuscitaa
superare senza grossi contrac-
colpilalunga crisi e dal 2010 ha
iniziato a percorrere unaviadi
crescita costante, che nel 2015

haspintoiricavi consolidatia
157,7 milioni rispetto ai104,8 del
2010, mentre il patrimonio
ammontaa 64,2 milioni e gli
addetti sono circa 950.

Qual &laricetta che supporta
lo sviluppo di questa multina-
zionale tascabile? Rimanere
fedeli al core business, puntare
auna presenza diretta nei
mercati chiave, migliorare
I'efficienza e adottare una
buona gestione finanziaria.

«Quest'anno il bilancio
consolidato dovrebbe raggiun-
gere 1168 milioni - continua
Baldaccini-. Negli ultimi tre
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anni abbiamo fatto cassa, tant’e
cheil free cash flow degli ultimi
tre esercizi e stato pariass,s
milioni di euro. Per quanto
riguarda la governance, invece,
¢ stato sceltounmodello diCda
aperto a consiglieri indipen-
denti: tre membri provenienti
dal mondo del manifatturiero».
E perunasocieti cosi inter-
nazionalizzata non puod manca-
re un pensiero sull’industria 4.0.
«Per noi- conclude Baldaccini -
sardun traguardo da raggiunge-
re nel lungo periodo, perché
linvestimento piti grande
dovriinteressare il personale:
unasmart factory ¢ fatta di
smart people nei posti giustix».
E.N.
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