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DAVIDE MONDAINI

dmondaini@mondainipartners.com

editoriale

Q

in corso una grande trasformazione nelle imprese familiari italiane.

Stanno progressivamente aumentando il numero di Exit, da parte delle fa-
miglie imprenditoriali, a favore di investitori industriali e finanziari. Sia per fisiologi-
che exit strategy: “Exit-puro” (uscita dai business), sia per perseguire ulteriore
sviluppo: “Exit-crescita”.

In effetti, sempre piu imprenditori decidono di inserire, con finalita di protezione
e ulteriore crescita, le loro aziende di famiglia all’interno di organizzazione piu
grandi e strutturate partecipando, da protagonisti, a nuovi progetti industriali. Ho defini-
to questa particolare tipologia di Exit: “Exit-crescita”.

Ci0 premesso, lo scenario descritto rappresenta anche un “grande mercato’’, ovvero una
grande opportunita, per altre famiglie imprenditoriali, per far crescere le loro imprese anche attra-
verso acquisizioni.

In questo numero e nei prossimi Magazine,
le risposte alle seguenti domande:

—
GENNAIO Qcome e su quali basi impostare un Exit-plan’ D

FEBBRAIO 2. quando e per quale ragione attuare strategie di uscita’
MARZO 3. con quali obiettivi perseguire aggregazioni fra imprese?
APRILE 4. in che modo preparare sé stessi ¢ I'impresa?
MAGGIO 5 . con quali parametri scegliere i professionisti?
GIUGNO 6 perché stimare il valore dell’azienda prima di qualunque trattativa?
LUGLIO /. con quale metodo selezionare gli investitori target?
AGOSTO 8 quale approccio adottare per negoziare efficacemente?
SETTEMBRE O. in che modo supportare la Due Diligence dell’'investitore?
OTTOBRE 1 O come guidare la chiusura ottimale dell’operazione?

Che sia “Exit-puro” o “Exit-crescita”, occorre prepararsi per tempo ¢ adeguatamente.

Puoi trovare tutti i numeri precedenti su www.mondainipartners.com

Impresa forte, Famiglia di successo

Davide Mondaini a‘
y
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Da “Exit-puro”
a “Exit-crescita”

n giorno lascerai la tua impresa. Questo potrebbe
succedere a breve o a distanza di anni, ma quel
giorno arrivera sicuramente. Sara un evento
impegnativo e stimolante, che molto probabilmente
portera a un cambiamento dirompente nel tuo stile di vita
e in quello dei tuoi familiari. In questo capitolo, illustrero
I'importanza di un piano di uscita analitico il quale assume
configurazioni molto_diverse in relazione alla specifica

tipologia di Exit(Exit-purg

xit-crescit

L'importanza di un piano di uscita

Potrebbe sembrare strano, ma raramente si con-
sidera I’idea di pianificare il modo in cui si
lascera la propria attivita. Questo accade fino a
che non giunge effettivamente il momento in cui si ¢
obbligati, oppure quando si ¢ spinti a farlo da nuove
opportunita o particolari condizioni.

Pianificare la tua uscita ¢, generalmente, I'ultima
cosa a cui pensi. Ma un giorno potresti dire a te stes-
so che avresti voluto passare piu tempo con la tua fa-
miglia, giocare di piu a tennis, girare di piu il mondo
o, semplicemente, aver avuto piu tempo per te.

Mentre sogni a occhi aperti queste nuove situazioni
di vita, &€ improbabile che tu stia seriamen-
te prendendo in considerazione I’idea di la-
sciare. QQuasi certamente, non ti sarai ritagliato
del tempo per cominciare a pianificare come farlo
succedere.

Sei certamente troppo impegnato a occuparti del
business.

In effetti, € solo quando arriva il momento
di passare il testimone che la maggior parte
degli imprenditori comincia a ragionare su
come uscire nel modo migliore. Iobiettivo ¢ ot-
tenere la miglior valorizzazione possibile del lungo
lavoro, sia per loro stessi che per la loro famiglia.
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Nella maggioranza dei casi, a differenza di altre or-
ganizzazioni, nelle imprese di famiglia la strategia
di uscita non viene quasi mai pianificata per tempo.
Questa tematica viene trattata nei capitoli 5
e 6 del mio precedente libro “Famiglia e Im-
presa”.

Le conseguenze di non avere alcun programma di
Exit, possono riguardare discontinuita gestionali e
vuoti di governance molto critici.

Ma c’¢ in realta anche un’altra ragione per pensa-
re alla tua uscita ora, in questo preciso istante: un
buon piano d’uscita ti aiutera a guidare la tua
azienda verso maggiori successi.

Comprendere ¢ sviluppare la tua personale
strategia di uscita ti aiutera a porre partico-
lare attenzione a molti aspetti che rafforze-
ranno P’azienda. Cio la rendera piu efficiente ¢ au-
tonoma, in grado di garantire prestazioni superiori
anche in tua assenza.

Questo significa che tu, come proprietario at-
tuale, devi gradualmente delegare e smettere
di occuparti di tematiche operative in prima
persona.

Incredibilmente, scoprirai che I’azienda continuera
a operare senza grandi problemi e che le decisioni



importanti potranno continuare a essere prese da
qualcuno competente ed esperto.

Potrebbe non trattarsi di una singola persona. Spes-
so, infatti, questo percorso si affronta con un
team manageriale.

Pertanto, parte del tuo piano d’uscita deve mi-
rare a creare un team che possa lavorare an-
che e soprattutto in tua assenza.

Senza un team e¢ senza un’effettiva indipendenza
dell’azienda rispetto all'imprenditore, sussiste sem-
pre un rischio di collasso. Inoltre, ci6 potrebbe signi-
ficare una svalutazione potenziale per ogni poten-
ziale investitore.

Ma ti chiederai in che modo questo genererebbe
una maggiore prestazione dell’azienda?

La risposta ¢ semplice: costituendo un team mana-
geriale, stai rinforzando I'impresa; coinvolgendo le
persone al suo interno, le inviti a collaborare per
raggiungere risultati ancora migliori.

L’attenzione che questo stile di direzione aggiunge
alla tua attivita apportera miglioramenti significativi
al potenziale prestazionale. Inoltre, contribuira a ge-
nerare nuove idee e nuova energia.

(C’¢, noltre, un altro vantaggio: la creazione di un
team che sia pronto nel momento della tua uscita. In
questo modo fai evolvere il livello manageria-
le del tuo personale, che cosi puo assumersi
nuove responsabilita. Questo ti permettera di

godere del beneficio di delegare maggiormente.

La delega del potere e della responsabilita ti liberera
da un’enorme quantita di pressione, nemica di tutti
gli imprenditori, e alleggerira notevolmente il com-
pito quotidiano di gestire la tua impresa.

Interroga la maggior parte degli imprenditori sulla
loro vita lavorativa e sentirai lamentele riguardanti
la mole di lavoro e le pressioni associate al portare a
termine le varie attivita: non hanno il tempo di spin-
gere le vendite, gestire la fabbrica, occuparsi delle
formalita burocratiche e costituire un team manage-
riale, tutto contemporaneamente.

Potresti riconoscere qualche lamentela ed essere
anche d’accordo. Se ¢ cosi, sel nella stessa situazio-
ne della maggior parte det tuoi colleghi. Non tutti,
pero, si trovano in questo stato: ci sono, infatti, delle
eccezioni.

Non tutti gli amministratori di medie e pic-
cole imprese hanno questo tipo di carico di
lavoro. Si tratta di quet leader aziendali che hanno
gia cominciato a predisporre la propria uscita per
tempo e hanno gia trasferito diverse responsabilita.

Loro riusciranno a farcela nel lungo periodo ¢ an-
dranno in pensione felici, soddisfatti, portando con
s¢ la ricompensa piu grande. Allo stesso tempo, la-
sceranno alle spalle un team di lavoro forte e capace
di guidare I'impresa in futuro.
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Consulenza
strategica e organizzativa
per famiglie
imprenditoriali
lungimiranti

Le nostre aree di attivita

RIORGANIZZAZIONE RISTRUTTURAZIONE
e SVILUPPO e RILANCIO
FAMIGLIA EXIT

E IMPRESA CRESCITA

La nostra Mission
Scoprire asset dormienti, sbloccare valore nascosto e spingere I'impresa
di famiglia verso piu alti livelli competitivi. E questo per i nostri clienti
significa: Impresa forte, Famiglia di successo.

SEGUICI SU: In| Mondaini Partners @ Davide Mondaini
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Perché uscire dal business?

Anche se ne parlero nel secondo capitolo, con una
descrizione che pone al centro la famiglia, qui det-
tagliero alcune casistiche. Queste ultime avranno un
taglio leggermente diverso e sono specificamente ri-

ferite al leader aziendale.

1. La prima e piu scontata opzione é quella
del pensionamento.

Potrebbe essere il momento giusto per
rallentare e vendere la tua azienda, che
rappresenta il tuo patrimonio principale,
per garantire a te e alla tua famiglia un
futuro fuori dall’'impresa.

2. “E ora di cambiare”

Potresti averne abbastanza della tua attivita ¢
potresti volerti cimentare in qualcosa di com-
pletamente diverso.

Vendere tutto, o in parte, per un buon prezzo
generera quel capitale di cui hai bisogno per
avviare altre attivita o altri business. Oppu-
re, potresti vendere una parte per realizzare
un’aggregazione, magari con un’organizza-
zione piu grande:€Exit-crescita

Pianificare e attuare una buona strategia di
uscita dalla tua attivita richiede tempo.

In molti casi, comporta parecchi anni di lavoro.

Prima inizierai a occuparti di questo progetto im-
portante nella tua azienda, piu velocemente gioverai
dei benefici. Questi ultimi st manifestano sia mentre
continui a guidare la tua impresa, sia quando, even-
tualmente, arrivera per te il momento di andare.

Non rimandare a domani: potrebbe essere troppo
tardi.

Comincia a valutare oggi gli aspetti che in-
crementeranno il valore della tua attivita e
che agevoleranno la vendita.

3. Problemi di salute.
Potresti non essere intenzionato ad andartene,
ma ti stai rendendo conto che la tua salute ne
sta risentendo. Lo stress e gli orari prolungati
stanno avendo la meglio su di te.

4. Opportunita esterne.
Potresti ricevere un’offerta inaspettata da par-
te di un’altra azienda. Magari un concorrente
o un fornitore che si sono scoperti interessati
alla tua attivita.

5. Minacce esterne.
Tutti 1 prodotti e 1 mercati operano per cicli.
Lattivita che hai avviato potrebbe trovarsi in
un settore in crisi o avere prodotti in declino.
I potenzialmente arrivato il momento di ven-
dere e togliersi dal mercato, considerando che
Pattivita ha ancora un valore.

success
process

opportunity
current
situation
option
termination
strategy solution
problem
risk
business direction
choice
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Come uscire dal business

Ci sono svariati modi per uscire dai business
e vendere un’impresa. Prima di decidere quale
metodo utilizzare, dovresti prenderti del tempo per
capire le tue vere motivazioni al riguardo. Inoltre, ¢
importante riflettere su come desideri che cambino
le tue vicende personali una volta che I’attivita non
sara piu tua.

Potrebbe suonare strano, ma comprendere lo stile di
vita futuro che vuoi raggiungere ti aiutera a decidere
la strada da percorrere.

Potrebbe darsi che desideri continuare a dirigere ’a-
zienda anche in futuro, pur vendendone una parte-
cipazione importante.

Oppure, per un certo periodo, potresti voler uscir-
ne lentamente, riducendo la tua partecipazione per
gradi. Questo ¢ un altro esito possibile.

Tutt questi rappresentano potenziali scenari. L’ot-
tenimento del risultato che desideri sara in-
fluenzato quindi anche dal modo in cui deci-
derai di uscire dalla tua attivita.

La borsa

Quotare un’impresa comporta un’offerta pubblica
delle azioni, trasformandola in una societa quotata
in borsa. Si tratta della via di maggior rilievo per
vendere tutta (nel lungo periodo) o, piu realistica-
mente, una quota di minoranza della tua attivita.
Questa operazione pud garantirti un investimento
personale efficiente e, allo stesso tempo, lasciarti a
capo della tua impresa.

Si tratta di una buona opzione se hai intenzione di
andartene dopo un lungo periodo di tempo. Tut-
tavia, tale percorso non & certamente “per
tutti”.

La vendita privata

La cessione dell'impresa tramite vendita “da privato
a privato” rappresenta la principale forma di Exit;
questo processo risulta essere piu semplice e normal-
mente meno costoso.
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Nell’ambito della “vendita privata’, esistono
numerose alternative e tecniche di vendita.
Queste variano in base alle diverse circostanze e di-
pendono dalla dimensione e dalla natura dell’attivita
in questione.

1l “management buy-out™

1l management buy-out, come suggerisce lo stesso nome,
prevede che uno o piu manager presenti
all’interno dell’impresa acquistino l’attivita
dai proprietari. I fondi per 'acquisto provengono
solitamente da diverse fonti, primariamente dai fon-
di di Private equity che sono spesso anche 1 registi
dell’operazione.

Durante la negoziazione della vendita della tua at-
tivita al tuo stesso team manageriale ¢ importante
fare attenzione per evitare qualsiasi conflitto di in-
teresse da parte degli acquirenti. Ricorda che 1 ma-
nager conoscono la tua azienda molto bene: sono
a conoscenza dei difetti e di tutto il resto e, come
potenziali acquirenti, cercheranno il miglior affare
per loro stessi.

BUSINESE

_ Valutation
_ Succession Planning
_ Tax Ramifications
Buy/Sall Risk Management

PERSONAL

_ Emotional Attachment
_ Readiness to Leave
Family members in business

HINANGIAL

_ Asset needed to maintain lifestyle
_ Necessary Money
_ Fixed Income?




I nuovi Check-Up

Le diagnosi nascono dalla professionalita e dai metodi consolidati
degli specialisti di Mondaini Partners, societa di consulenza stra-
tegica focalizzata sullo Sviluppo, il Rilancio e le strategie di Exit
per medie e piccole imprese a base familiare.

RIGENERARE I
BUSINESS DI FAMIGLIA

SEMPLIFICARE LA PROPRIETA
CON I FAMILY BUY-OUT

RAFFORZARE LA LEADERSHIP NELLE
DIVERSE FASI DEI FAMILY BUSINESS

ALLENARE LE COMPETENZE
DELLE FUTURE GENERAZIONI

PREPARARE LA SUCCESSIONE
I’ AGENDA DEL LEADER

PREPARARE LA SUCCESSIONE
I’AGENDA DEL FUTURO LEADER

INNOVARE LA GOVERNANCE
NEI FAMILY BUSINESS

INNOVARE LA
GOVERNANCE FAMILIARE

APRIRE IL CAPITALE
E SVILUPPARE AGGREGAZIONI

ATTUARE
EXIT STRATEGY

Per informazioni prendere contatto con la redazione:
alombardo@mondainipartners.com - tel. 339 4061532

SO NSSOG RGN
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11 “management buy-in”

Nel caso del management buy-in, un gruppo com-
posto da un team manageriale esterno rileva
Pattivita. Poiché il team manageriale in questio-
ne non ha alcuna esperienza pregressa all’interno
dell’azienda, costituisce una proposta piu rischiosa
per gli acquirenti. Anche in questo caso, nella realta,
chi guida 'operazione ¢ in fondo di Private equity.

La modalita 1brida

Il rischio piu elevato associato al management buy-in
conduce, a volte, ad accordi congiunti. In questi casi,
vengono coinvolti responsabili esterni per integrare
e rafforzare 1l team manageriale esistente che sta ri-
levando I’azienda.

Il buy-in/buy-out fornisce agli acquirenti il
beneficio dell’esperienza all’interno dell’im-
presa e conferisce le capacita manageriali ag-
giuntive che la Due Diligence identifichera come
necessarie.

Lutilizzo di questa combinazione puo ridurre sensi-
bilmente 1 rischi dell’acquirente.

Quindi, ci6 premesso, qual é la via d’uscita piu
“naturale’ per una media piccola impresa?

Naturalmente, molto dipende dal tipo e dalle dimen-
sioni dell’azienda. Tuttavia, una vendita privata
dell’attivita € la modalita piu diffusa per tra-
sferire una societa. I il metodo pit semplice ed
€conomico e, soprattutto, “c una strada per tutti”.

ILd ¢ per queste ragioni che I'uscita della famiglia
al comando tramite vendita privata commer-
ciale é I’opzione sulla quale mi concentrero
nei capitoli seguenti.

AN (CARRR))) 1Y

Il tema della riservatezza

I’Exit ¢ molto piu complicato di quello che molti
proprietari percepiscono nel momento in cui pren-
dono tale decisione. Anche per questo motivo, la
tentazione di discutere e condividere idee é
forte, ma qui si annida un pericolo reale.

Parlando con le persone sbagliate, si corre
il rischio di trasmettere messaggi ambigui e
danneggiare cosi la propria attivita. In ogni
caso tutta la comunicazione dovra essere
condivisa con il tuo Advisor guida. Se si comu-
nica al personale che si sta pensando di vendere, essi
potrebbero interpretarlo come un segnale di disim-
pegno. Ne conseguirebbero incertezza e confusione.
Anche menzionare ai fornitori di aver fatto valutare
I'impresa potrebbe sortire effetti negativi. Essi po-
trebbero spaventarsi, riducendo il limite di credito o
valutando un’alternativa per la commercializzazio-
ne dei loro prodotti.

Comunicare al direttore della tua banca che potresti
dover chiudere 1 conti, cosa che potrebbe accadere

nel momento di modifica della compagine sociale,
potrebbe generare reazioni impensate.

Non comunicare a nessuno che stai elabo-
rando un piano di uscita o, che hai iniziato
ad attuarne uno, fino a quando non avrai le
idee chiare su come gestire le ripercussioni
e le ricadute. Le tue idee e 1 tuoi piani dovrebbero
rimanere assolutamente riservati fino a quando non
saral pronto a condividerli.

Non comunicare queste informazioni a nessuno, a
eccezione di coloro che devono saperlo. Devi poter
riporre la tua fiducia totale in queste persone, affin-
ché 1l segreto non venga divulgato. Questo inclu-
dera molte meno persone di quelle che immagini.

La tematica della riservatezza ¢ di come com-
portarsi per mantenere “il segreto” sara trattata
analiticamente nel capitolo 7 del libro “Exit
Crescita”.
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L’Exit per la crescita

Nell’ambito della vendita privata, come gia accen-
nato nella prima parte del libro, possono essere iden-
tificate due tipologie di vendita: la vendita totale
dell’azienda con la finalita di uscire definitivamente
dal business(CExit-puro™) e la vendita della mi-
noranza o della maggioranza dell’impresa,
con la finalita di immettere la propria azien-
da in un progetto industriale piu grande per

valorizzarla e quindi imb un percorso
di ulteriore crescita €Exit-crescita

In base alle mie esperienze, posso affermare che
sempre piu imprenditori sono attratti da questa se-
conda tipologia di Exit.

Ma al fine di valutare una vera operazione di
Exit-crescita occorre, da parte dell'imprenditore,
esaminare attentamente 1 seguenti aspetti:

1 . la serieta e la solidita del progetto indu-
striale proposto dal potenziale acquiren-
te-investitore;

2. Pesatto ruolo che 'imprenditore stesso sara
chiamato a svolgere nella “nuova azienda”;

3. il proprio ruolo all'interno della governan-
ce e 'eventuale compartecipazione al capi-
tale di una “Holding”;

4. le clausole di way-out relative alla eventua-
le e successiva cessione delle partecipazioni
non vendute;

5 . la formulazione di patti parasociali per tu-
telare e valorizzare la propria quota di mi-
noranza,

6. 1 compensi e il relativo inquadramento
nella “nuova realta” per il nuovo ruolo;

/. gli accordi fra le parti relativi al manteni-
mento ed all'inquadramento nella “nuova
societa” di specifiche figure (manager — re-
sponsabili di funzione) di riferimento per
I'imprenditore.

Tali questioni andrebbero adeguatamente
negoziate prima di avviare la Due Diligence
e inserite possibilmente nella Lettera di intenti (della
quale parlero nel capitolo 8 paragrafo 7). Tuttavia
nella realta cio non sempre accade.

In effetti, alcune volte, I'investitore-acquirente avan-
za promesse ¢ dichiarazioni, in fase iniziale, sui punti
sopra indicati che poi non diventano fatti.

Per tale ragione ti suggerisco di realizzare e
condividere con linvestitore un percorso
preliminare.

Percorso che deve portarti ad aver negoziato e pos-
sibilmente conquistato punti e posizioni, sui sette ar-
gomenti sopra indicati, ancora prima di avviare la

Due Diligence.
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" di successo delle imprese di famiglia
partners

Un progetto dedicato
ai family business italiani

FamilyBiz e una iniziativa, ideata e sviluppata
da Mondaini Partners.

Diamo voce alle esperienze dei leader e dei futuri leader
delle imprese a base familiare.
Coltiviamo la cultura d’impresa nei family business italiani.

Nel video Davide Mondaini, direttore editoriale di
Familybiz, presenta gli aspetti chiave del nostro progetto.
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delle imprese di famiglia
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nei Family business Italiani

Vai al periodico Raccontaci la tua Scrivi alla
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