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DAVIDE MONDAINI

dmondaini@mondainipartners.com

{  editoriale  }

»Gentile imprenditore 

Q
uesto secondo numero specia-
le è dedicato al recente evento che 

ho organizzato con la mia testata 

giornalistica: FamilyBiz.it, il primo 

mensile interamente dedicato alla 

imprese familiari.

30 imprenditori, di imprese a base familiare, han-

no partecipato, come relatori, a 2 tavole rotonde 

nelle quali abbiamo affrontato temi chiave per i fa-

mily business come: la convivenza tra generazioni, la 

comunicazione interna, la governance, la successio-

ne, semplificare la proprietà con i Family buy 
out ed altri. 

Ho voluto dedicare questo numero proprio ad uno 

dei temi discussi nella II tavola rotonda: “semplifi-
care la proprietà nella imprese familiari con 
le operazioni di Family buy out”. Argomento 

che ho trattato a fondo anche nel secondo capitolo 
del mio libro “Famiglia e Impresa”. 

Entriamo ora nel vivo del tema del mese.

Cos’è esattamente un Family buy out? 

E perché può esserti utile.

La tecnica di cui parliamo può consentire, nell’ambi-

to di un riassetto della proprietà dell’impresa, a uno 

o più familiari di acquisire le azioni/quote dei 
parenti che intendono uscire dalla compagi-
ne sociale attraverso la “monetizzazione” del loro 

investimento.

In estrema sintesi, generalmente, si tratta di costituire 

una società-veicolo (NewCo), capitalizzata con mezzi 

propri e finanziamenti bancari la quale, a sua volta, 
procede all’acquisto delle azioni/quote dai soci della 

società target. 

Successivamente all’acquisizione, si procede 
alla fusione per incorporazione della società 
target nella società-veicolo. I finanziamenti ban-

cari ottenuti sono poi rimborsati dalla società risul-

tante dalla fusione con il cashflow generato dal busi-

ness dell’originaria società-target.

La banca che finanzia l’operazione richiede 
un’approfondita due diligence sulla società-target 

e struttura il finanziamento sulla base di termini e 
condizioni tipiche delle acquisizioni “a leva”. 

Perché ci sono ancora troppo poche 

operazioni di Family buy out?

Se esaminiamo le ristrutturazioni proprieta-
rie, questo è il termine tecnico, nelle imprese 

familiari, quello che si inizia a vedere è che a volte 

è esattamente quello che bisogna fare per stabiliz-

zare l’azienda e per indirizzarla nel modo migliore. 

Ma devo farti notare che ciò avviene molto raramen-

te e, secondo me, non avviene sufficientemente.

Dovrebbero esserci molti più buy out da parte 
di singole persone o rami e quindi più semplifica-

zioni degli assetti proprietari, soprattutto prima che 

l’azienda diventi troppo grande e quindi anche trop-

po costosa l’operazione, ma ciò non avviene. 

All’interno del numero la spiegazione completa del 

perché ciò non avviene e tanto altro sulle operazioni 

di ristrutturazione proprietaria nei family business. 

Se sei interessato ad approfondire questi temi, 

oltre alla presente monografia, ti segnalo il mio 
canale You Tube https://www.youtube.com/@

davidemondaini e il mio nuovo libro “Famiglia 
e Impresa” disponibile su Amazon. 

Buona lettura

Davide Mondaini

mailto:dmondaini%40mondainipartners.com?subject=MAIL%20MONDAINI
https://www.youtube.com/@davidemondaini
https://www.youtube.com/@davidemondaini
https://www.amazon.it/dp/B0C5KNR891
https://www.youtube.com/@davidemondaini
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Family Business Arena - Ia Tavola Rotonda

Family Business Arena - IIa Tavola Rotonda
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Semplificare la proprietà può aiutare a far crescere l’impresa

Molte aziende famigliari cominciano così. Una 
persona, di solito una coppia sposata, avvia una 
attività con il 100% di partecipazione. Alla fine 
di tale generazione, quella dei fondatori, se 
il controllo viene passato ad una persona, si 
rimane nella medesima fase. Ci sarà un nuovo 
proprietario che ha il controllo, e talvolta questo è 
quello che succede. Altre volte, nella seconda gene-
razione è il figlio o la figlia che diventa proprietario 
o proprietaria di controllo e quindi si rimane anco-
ra nella stessa fase. In tutti gli altri casi, la parte-
cipazione viene trasferita a due, tre, quattro 
figli, agli eredi.
Successivamente, dopo la generazione dei figli 

dei fondatori, si passa alla fase dei cugini. 
In alcuni casi, se uno dei rami della famiglia acqui-
sta le partecipazioni dagli altri, questo ceppo fami-
gliare può riprendere il controllo e si ritorna alla 
fase iniziale. O se uno dei fratelli acquista le quote 
del fratello o della sorella, si può tornare sempre 
alla fase di partenza. Ho vissuto diverse di queste 
situazioni. 
Alcune volte questi acquisti di quote o azioni fra 
famigliari, a cui ho fatto cenno, vengono costruite 
con una tecnica particolare. Sono le operazioni 
che ricadono sotto la definizione di family 
buy out.

o sviluppo dei family business implica, nel tempo, 
l’aumento dei membri e delle famiglie e quindi maggiore 
complessità proprietaria, quest’ultima spesso causa 

di vincoli allo sviluppo. Per questo motivo, dovrebbero 
esserci molti più family buy out da parte di singole persone 
o rami famigliari e quindi più semplificazioni degli assetti 
proprietari, soprattutto prima che l’azienda diventi troppo 
grande e quindi anche troppo costosa l’operazione, ma ciò 
non avviene, perché? Quali sono le cause? 

»

Semplificare la proprietà
con i family buy out

Family Business Arena - Ia Tavola Rotonda
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Cos’è esattamente un family buy out? E perché può esserti utile

La tecnica di cui parlo può consentire, nell’am-
bito di un riassetto della proprietà dell’impresa, a 
uno o più famigliari di acquisire le azioni/quote 
dei parenti che intendono uscire dalla com-
pagine sociale attraverso la “monetizzazione” del 
loro investimento.
In estrema sintesi, generalmente, si tratta di costitu-
ire una società-veicolo (NewCo), capitalizzata con 
mezzi propri e finanziamenti bancari la quale, a sua 
volta, procede all’acquisto delle azioni/quote dai 
soci della società target. 

Successivamente all’acquisizione, si pro-
cede alla fusione per incorporazione della 
società target nella società-veicolo. I finan-
ziamenti bancari ottenuti sono poi rimborsati dalla 
società risultante dalla fusione con il cashflow gene-
rato dal business dell’originaria società-target.

La banca che finanzia l’operazione richiede 
un’approfondita  due  diligence sulla società-target 
e struttura il finanziamento sulla base di termini e 
condizioni tipiche delle acquisizioni “a leva”. 

Backstage Backstage

Backstage
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Consulenza strategica

La nostra Mission
Scoprire asset dormienti, sbloccare valore nascosto e spingere l’impresa 

di famiglia verso più alti livelli competitivi. E questo per i nostri clienti 
significa: Impresa forte, Famiglia di successo.

SEGUICI SU: Mondaini Partners Davide Mondaini

Professionisti per 
lo Sviluppo

e il Rilancio dei 
Family Business

Le nostre aree di attività

RIORGANIZZAZIONE 

E SVILUPPO

CESSIONI, APERTURA 

CAPITALE

FAMIGLIA 

E IMPRESA

RISTRUTTURAZIONE

E RILANCIO

https://www.linkedin.com/company/mondaini-partners/
https://www.youtube.com/@davidemondaini2474/featured
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Uno schema semplificato del family buy out

In alcuni casi, la componente di mezzi propri 
per la capitalizzazione della NewCo può es-
sere fornita, in parte, da investitori terzi (in 
genere fondi di private equity). 

Questo tipo d’intervento consente non solo la rac-
colta di risorse, ma anche una ridefinizione della 
compagine sociale, con l’ingresso di nuovi azionisti 
che possono contribuire a definire la strategia azien-
dale e migliorare il sistema di pianificazione e con-
trollo dell’impresa (vedi capitolo 9). 

Chiaro che il coinvolgimento d’investitori finanzia-
ri comporta una maggiore focalizzazione sui temi 
quali:

 _ corporate governance;

 _ “monetizzazione” dell’investi-
mento dell’investitore finan-
ziario, avendo quest’ultimo 
un orizzonte temporale ben 
definito;

 _ struttura manageriale.

L’implementazione di un family buy out ri-
chiede mediamente 8-12 mesi, necessari per:

 _ effettuare la due diligence;

 _ negoziare con la banca e, even-
tualmente, l’investitore finan-
ziario;

 _ costituire la società-veicolo e 
produrre la documentazione 
necessaria (contratto di finan-
ziamento, delibere dei Con-
sigli di amministrazione della 
società-veicolo e della società 
target, progetto di fusione, even-
tuali patti parasociali).

Infine, è necessario disporre un quadro infor-
mativo, a beneficio della banca ed eventual-
mente del potenziale investitore finanziario, 
dettagliato e completo al fine di consentire a que-
sti interlocutori di valutare i rischi e la capacità 
dell’impresa di fare fronte alle obbligazioni assunte. 

Famigliari
acquirenti

NewCo
Banche - 
investitori

Azienda
di

Famiglia

Apporto di 
capitale

Finanziamenti 
alla NewCo

Acquisto
quote-azioni

Incasso
per 
vendita

Famigliari
venditori
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MONDAINI PARTNERS: 25 anni di esperienza nello sviluppo e rilancio dei Family Business

COSA STAI FACENDO PER
RENDERE PIÙ EFFICIENTE LA TUA IMPRESA DI FAMIGLIA? 

SCOPRI IL NOSTRO METODO 
PER RIDURRE I COSTI E RIORGANIZZARLA

www.riorganizzazioneaziendale.it

Ridurre i costi dell‘impresa è sempre importante, ma lo è ancora di più in situazioni 

economiche incerte e complesse.  Scopri come abbattere i costi e recuperare efficienza 
attraverso spunti operativi per aumentare la competitività della tua azienda.

NEL VIDEO:
 COME AGIRE SULL’EFFICIENZA INTERNA 
DELL’IMPRESA: per intervenire sulle reali cause.

 COME ANALIZZARE LE CRITICITÀ: così da individuare 
le azioni appropriate per azzerarle.

 COME AFFRONTARE CONTESTI INCERTI E 
COMPLESSI: per realizzare gli interventi giusti, al 
momento giusto.

OGNI AZIENDA È UN MONDO A SÉ.
SCOPRI LE 2 MODALITÀ CON CUI POSSIAMO AIUTARTI.

VISITA

OPZIONE 1
RICHIEDI UN CONFRONTO CON UN NOSTRO ESPERTO

RICHIEDI UN CONFRONTO CON UN ESPERTO >>

Se vuoi un’analisi immediata per identificare le cause 
e trovare le giuste soluzioni per riorganizzare la tua 

impresa prenota subito un appuntamento individuale 
in videocall col mio team.

OPZIONE 2
RICEVI IL TOOLBOX AL TUO INDIRIZZO

RICEVI GRATUITAMENTE IL MONDAINI TOOLBOX >>

Se preferisci comprendere meglio il nostro metodo 

e vedere come abbiamo già aiutato numerose aziende 
italiane ad affrontare sfide come la tua richiedi il 

toolbox con i nostri materiali esclusivi.

https://www.youtube.com/watch?v=yh6o75a8-Es
https://www.youtube.com/watch?v=yh6o75a8-Es
https://www.riorganizzazioneaziendale.it/ridurre-costi-e-riorganizzare-impresa1
https://www.riorganizzazioneaziendale.it/richiesta-spedizione-toolbox
https://www.riorganizzazioneaziendale.it/ridurre-costi-e-riorganizzare-impresa1
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Perché si realizzano pochi family buy out?

Se esaminiamo le ristrutturazioni proprieta-
rie, questo è il termine tecnico, nelle imprese 
famigliari, quello che si inizia a vedere è che 
a volte è esattamente quello che bisogna fare 
per stabilizzare l’azienda e per indirizzarla 
nel modo migliore.

Ma devo farti notare che ciò avviene molto raramen-
te e, secondo me, non avviene sufficientemente. 

Dovrebbero esserci molti più buy out da 
parte di singole persone o rami e quindi più 
semplificazioni degli assetti proprietari, so-
prattutto prima che l’azienda diventi troppo 
grande e quindi anche troppo costosa l’ope-
razione, ma ciò non avviene. 

Giacomo Vaccari - Axel Technolgy Srl

Gianluca marchetti - M.T. Srl

Backstage

DaViDe monDaini, 
fondatore di Mondaini Partners e direttore di familybiz.it
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Sofia Tarana intervista Giulia castaGner - Acquavite Spa 

Sofia Tarana intervista Pietro straccia - straccia Packaging Srl 
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Questa mancanza di iniziative di buy out ci porta 
a una domanda molto interessante, ho trascorso 
molto tempo a pensare ad una risposta intelligente.  

Perché non vediamo un numero maggiore di 
buy out? Un maggior numero di semplificazioni 
proprietarie nelle nostre aziende? 

Che cosa ne pensi? Perché non ne vediamo di più? 

Perché, alcune volte, questi buy out possono 
provocare una vera e propria tempesta all’in-
terno di una famiglia. Perché? Su cosa litiga-
no i membri della famiglia?

Discutono poiché, a volte, diventa una faccen-
da personale. Perché vuoi acquistate le mie quo-

te? Vuoi acquistare me? Ci sono delle sensazioni. 
Si forma la sensazione di essere spinti verso questa 
decisione. Può succedere.

E cos’altro può ostacolare questi buy out, secon-
do te? Hai mai vissuto questa situazione? Nella tua 
famiglia c’è mai stato un buy out da parte di un 
azionista? 

Mai? 

Allora, devi davvero ascoltarmi bene, perché se la 
tua attività sopravvive a lungo, probabilmente ce 
ne sarà uno o ce ne dovrebbe essere uno. Perché? 

Perché è una delle cose che serve come fami-
glia per prepararsi e per essere in grado di 

Sofia Tarana intervista GiiusePPe Vaccari - Axel Technolgy Srl Sofia Tarana intervista Giacomo Bossi - Galvanica Cedratese Srl 
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Family Business Arena - Accoglienza

Family Business Arena - Accoglienza
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competere, devi essere pronto a procedere a 
un buy out, con un sostegno finanziario suf-
ficiente e con accordi che ti permettano di 
farlo. 

Questo è quello che ho riscontrato. Sì, i buy out 
possono causare molte questioni o portarle alla 
luce quando ci sono già. 

Inoltre, famiglie raramente hanno il denaro, 
le risorse finanziarie messe da parte o risorse finan-
ziarie accessibili per procedere con queste opera-
zioni, e solitamente non hanno nemmeno degli 
accordi societari con all’interno degli accordi 
di buy out che dicono: è così che determine-
remo il prezzo.

Nulla che predetermini che questo sarà il metodo 
per offrire e acquistare quote azionarie. Questi sa-
ranno i termini del buy out. Hai un 30 per cento 
in anticipo e poi il resto verrà pagato in un certo 
numero di anni, ad esempio. 

In quante delle nostre aziende famigliari ab-
biamo dei patti tra gli azionisti che specifica-
no il piano, il programma di un buy out?
Devo ancora trovare un’azienda famigliare dove un 
buon patto tra gli azionisti, ovvero patti parasociali 
con la descrizione del buy out, non sia una buona 
idea. 

A volte si è in una situazione in cui diventa molto 
difficile proporlo e realizzarlo, lo comprendo, ma 
puoi benissimo capire che è utile farlo, anche se la 
famiglia continua ad andare d’accordo. 

Ma secondo quella che è la mia esperienza, dopo 
aver visto decine di famiglie, non è sempre vero, 
ma è solitamente vero. In ogni generazione è 
probabile che ci sia almeno un proprietario, 
una persona che non vuole continuare a fare 
il proprietario o che non merita di fare il pro-
prietario o che non si trova d’accordo e nem-
meno allineato alle scelte della maggioranza. 

Beh, magari uno su tanti, le probabilità ci sono. Se-
condo me non è così strano, così sconvolgente, e 
tantomeno un’affermazione negativa sulle famiglie. 

Pensa dunque a dove sei tu oggi e dove potrai 
essere domani come proprietario e valuta se 
sia il caso di pianificare, per tempo, il tuo fa-
mily buy out.

alessanDro Perini - Cantine Romagnoli 

I preparativi

DieGo minGarelli - Diasen Srl

elena salDa - C.M.S. Spa 
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sofia tarana -Family Business Arena - Ia Tavola Rotonda 

sofia tarana -Family Business Arena - Ia Tavola Rotonda 



17MP MAGAZINE - GIUGNO 2023

fausta colosimo - Cesare Trucillo Spa  feDerica reVerBeri - Annovi Reverberi Spa

alessanDro Perini - Cantine Romagnoli  alice Pretto - Essay Group Srl

Gaia Baiocchi - Eli Prosciutti Spa laura treVisson - Meccanostampi Srl
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FamilyBiz è la voce e il volto delle donne e degli uomini d’impresa
che con le loro aziende di famiglia fanno grande l’Italia. Ogni giorno.

Davide Mondaini 
Direttore Editoriale di FamilyBiz, 

docente di Economia e organizzazione aziendale

È ideatore e promotore di

È la prima rivista di management italiana focalizzata sui Family Business. FBiz rac-

coglie e divulga informazioni strategiche, spunti operativi e buone pratiche per ispirare compor-

tamenti e scelte virtuose indispensabili per affrontare le principali sfide delle imprese di famiglia.

La nostra Mission:
dare voce alle esperienze dei leader e dei futuri leader, 

coltivare la cultura d’impresa nei Family Business.

Ogni mese, le nostre pagine raccolgono esperienze di imprenditori coraggiosi, 

creativi, appassionati e protagonisti di straordinarie storie di famiglia.

Leggi FamilyBiz Magazine Raccontaci la tua Family Story Scrivi alla Redazione FBiz

POTENZIARE LA GOVERNANCE, 
LA MANAGERIALITÀ E LA 
COMUNICAZIONE INTERNA

ACCELERARE LA CRESCITA E LA 
COMPETITIVITÀ ATTRAVERSO LE 
AGGREGAZIONI  

RAFFORZARE LA CONVIVENZA 
POSITIVA E PIANIFICARE IL 
PASSAGGIO GENERAZIONALE

PERSEGUIRE LO SVILUPPO 
ARMONICO, LA RIORGANIZZAZIONE 
ED IL RILANCIO D’IMPRESA.

1 2

3 4

www.familybiz.it

Disponibile su Amazon

https://www.amazon.it/dp/B0C5KNR891
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Disponibile su Amazon

Guarda il video su YouTube

davidemondaini

https://www.amazon.it/dp/B0C5KNR891
https://www.amazon.it/dp/B0C5KNR891
https://www.youtube.com/watch?v=03rh6VoewHY
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