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Aprire il capitale fa bene a fatturato e margini
QUANTO CRESCONO LE AZIENDE CHE APRONO IL CAPITALE?

Climprese analizzate Bl Campione di confronto™
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di Manuel Follis
D ati alla mano, alle aziende conviene

aprireil capitalea partner finanzia-

. Un recente studio realizzato da
Cor;\;[nrate Governance Labdi Sda Bocconie
da Nuo, la holding industriale controllata
da Exor e World-Wide Investments, analiz-
2a che cosa é successo alle grandi aziende
italiane che hanno aperto il capitale tra il
2012 el 2021. Utilizzando i dati del report
sono state prese in considerazione le impre-
se con livello di fatturato annuale sopra i 50
milioni e sono stati identificati 338 deal di
private equity completats tra il 2013 e il
2020che lgamw coinvolto 294 di queste socie-
ta.
Che cosa emerge? Di sicuro l'ingresso di
partner finanziari é un motore perl'interna-
zionalizzazione. Prima dei deal, infatti, cir-
ca la meta delle aziende analizzate contava
almeno una filiale all'estero, l
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perazione. In media prima dell'operazione
ogni azienda aveva quattrofiliali all'estero,
mentre tre anni dopo questa cifra raddop-
pia. Inoltre il 50% delle societa che non ave-
va una filiale all'estero prima dell‘apertura
del capitale ¢ andato all'estero dopo tre an-
nidall'operazione.

Gli ?Tem’ sono tangibili anche sui bilanci.
Per le imprese oggetto di un deal di private
equity st osserva un salto nel fatturato nel
primo anno dopo la chiusura dell'operazio-
neein piitl dep 1i

te una performance annuale di crescita si-
gnificativamente piit elevata rispetto alle
imprese chiuse G[mo ai 5 anni successivi
all'operazione. Guardando invece all'ebit-
da, la ricerca mostra che le aziende oggetto
di un deal presentano un livello di redditti-
vita superiore a quelle che non hanno aperto
il capitale, anche se dopo l'apertura il van-
taggio diminuisce per via degli investi

Withub

edel capitaleumano.

«Aprirsi a nuove prospettive ¢ un fattore cru-
ciale perla crescita in senso lato delle azien-
de. I risultati inediti della ricerca mostrano
che la buona governance é fondamentale
per uno sviluppo sostenibile e duraturo eco-
nomico, occupazionale, inclusivo e interna-
;\@nale», spiega Tommaso Paoli, ceo di

uo.

Il fattore governance é uno di quelli piti ana-
lizzati dalla ricerca ed é sintomatico che
spesso le aziende che aprono il capitale ave-
vanogia in precedenza buonilivelli di corpo-
rate governance. «La ricerca dimostra I'im-
portanza per le aziende di rafforzare la go-
vernance anche prima di iniziare a interlo-
quire con potenziali soci finanziari», com-
menta Daniela Montemerlo, docente di Sda
Bocconi e dell' Universita dell'Insubria. Per
questa aziende «la buona governance é rile-

ry o Y
che crescea piu di due terzi tre anni dopol'o-

tifedi dei maggiori costi) peril
rafforzamento della struttura manageriale

vante, con odaidati, sia in fase dise-
lezione sia dopo U'ingresso nel capitale». (ri-
produzioneriservata)

diffusione:35538
tiratura:54755




