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Dai frigorifer: Indesit alle matite Fila
I'Ttalia mn Iite delle dynasty familiari

L'ULTIMO CASO ELA SCELTA
DISIMONA:CANDELA DI
USCIRE DALLA FABBRICA DI
LAPIS PORTATA AL SUCCESSO
DAL FRATELLO MASSIMO. MA
L'INDUSTRIA NAZIONALE

£ SPESSO VITTIMA DEGLI
SCONTRITRA EREDL PERCHE
LA SUCCESSIONENON B
PREPARATA IN TEMPO

LucaPiana

dallaprima
J ultimo caso lo harivela-
to “Repubhblica” giove-
discorso e riguarda le matite Fi-
la, una delle piccole eccellenze
dell'Italia nel mondo, un fattu-
rato di 391 milioni di euro nei
primi nove mesi del 2017, pit1
26,6 per cento rispetto a un an-
no prima. Gli azionisti di con-
trollo sono Massimo Candela,
che Ia gestisce dal 1993 inve-
stendo gran parte dei profitti
nello sviluppo, e la sorella Si-
mona. I pochi dividendi distri-
buiti e la prospettiva diun'ulte-
riore acquisizione per accelera-
re la crescita hanno perd spin-
to Simona a rivolgersi prima in
tribunale per chiedere una re-
munerazione del capitale pill
alta, poi a cercare un comprato-
1e per il 35 per cento che possie-
de nella holding non quotata
della societd. Alla fine Massi-
mo sara costretto a cercare i
quattrini per esercitarela prela-
zione sulle quote della sorella,
nella speranza di chiudere il
dissidio.

Gli esempi di passaggi gene-
razionali difficili o di scontri fa-
miliari sonoripetuti nel tempo.
Angelo Rizzoli porto nelle ma-
ni della loggia P2 e poi al disse-
sto la casa editrice fondata dal
nonno, una delle pittimportan-
ti d’Italia. Margherita Agnelli ci-
10 in giudizio la mamma e i fi-
duciari del papa Gianni per
contestare la suddivisione
dell’eredita, studiata apposita-
mente per mettere un uomo so-
lo, John Elkann, al vertice della’
Fiat. Alessandro Benetton ha
tentato di rilanciare il marchio
di abbigliamento di famiglia
ma ha dovuto abbandonare
per la scarsa autonomia che
sentiva di avere e, ora, & tocca-
to al papa Luciano, 82 anni, ri-
prendere le redini. I quattro fi-
gli di Vittorio Merloni hanno
venduto I'Indesit a Whirlpool,
perché rimetterla in sesto ri-
chiedeva pesanti investimenti,
e tra loro non c'era accordo.
Bernardo Caprotti aveva sugge-
rito nel testamento di vendere
lasua Esselunga, indicando co-

me acquirente prediletto il

gruppo olandese Ahold. Leo-
nardo Del Vecchio ha scelto
un’opzione ancora diversa: fon-
dere Luxotticanel gruppo fran-
cese Essilor. Quando l'opera-
zione verra completata, il nuo-
vo colosso avra sede a Parigi,
nessun erede di Leonardo sara
al vertice e il focus diventera
sempre meno italiano.

Su queste vicende e sulle in-
numerevoli storie di aziende
pill piccole in rovina dopo la
successione ereditaria si sono
sedimentati nel tempo alcuni
Iuoghi comuni. 1l primo & che
la dimensione familiare sia
uno dei punti deboli dell'indu-
stria italiana, perché la geniali-
ta nel fondare o dirigere un’a-
zienda non si trasmette con il
Dna. I secondo & che spessole
aziende restino piccole perché
le famiglie che le conduceno
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Lalunga malattia di Vittorio
Merloni {scomparso nel 2016) \ '
ha reso difficile per Indesit
uscire dall'impasse in cui era
finita, anche a causa delle
divergenze trai figli e i familiari
Andrea, designato presidente,
& stato cgstrettoalasciare
nel 2043, unanno prima
dellacessione a Whirlpool
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La forte espansione della Fila,
azienda che produce matite,
non sembra soddisfare Sara
Candela, sorella

del numero uno Massimo.
Dopo varie schermaglie legali,
ora il tentativo di una cessione
delle quote di proprieta

di Sara nella holding Pencil,
non quotatain Borsa

non sanno farle crescere o non
ne hanno interesse. Il mito da
contrapporre all'industria Ma-
de in Italy sarebbe quello della
public company anglosassone,
dove gli azionisti incassanoidi-
videndi e la gestione & affidata
in esclusiva ai- manager. E
quando un socio non condivi-
dele strategie, vende.

In realta, negli ultimi anni,
queste credenze si sono incri-
nate. Il Credit Suisse ha pubbli-
cato un’analisi sull'andamen-
to di mille imprese controllate
da famiglie a livello globale, ri-
levando che nel decennio
2006-2016 hanno fatto meglio
delle altre in termini di crescita
dei Ticavi e de1 profitti, dii inno-
ziaria. «Sla nei Paesi maturi
che in quelli emergenti, le im-
prese familiari danno un contri-
buto sostanziale allo sviluppo
economico e rappresentano
un fondamento determinante
per una crescita sostenibile e di
lungo termines, hanno scritto
gli analisti della banca svizze-
ra. Non & nemmeno vero che
in Italiale imprese familiari pe-
sino piu che altrove. Qui i dati
non sono freschissimi, ma re-
stano molto interessanti. Li ha
pubblicati la Banca d’Italia in
uno rapporto del 2013 intitola-
to “Ul sistema industriale italia-
no tra globalizzazione € crisi”.
La quota delle imprese tricolo-
1iche sono di proprieta familia-
re ¢ pari all'85,6 per cento del

La scorsa estate |'annuncio:
ilcontrollo della griffe

verra blindato nella Fondazione
Giorgio Armani, che

dovra garantire la continuita
e'integrita del gruppo

Itre nipoti dello stilista
resteranno in consiglio

ma la gestione non

sara helle loro mani

Bernardo CaprottiI'aveva
suggerito nel testamento:
vendete Esselunga. Laterza
figlia Marina ha scelto
diversamente: con la
quotazione in Borsa risoivera lo
scontro che ilfondatore aveva
avuto coni primi due figli,
Giuseppe e Violetta, liguidando
le loro quote di migoranza

Finché c'era I'ftalcementi
difamiglia a consolidare
irapporti, tutto ok. Poi, dopo la
cessione ai francesi, due delle
sorelle di Giampiero Pesenti
hanno chiesto senza
successo diincassare parte
della liquidita. Carlo, figlio

di Giampiero, statentando
diinvestire in altre aziende

ITALMOBILIARE

INVESTMENT HQLDING

II figho cli Vittorio Tabacchi &
stato amministratore delega
dell"azienda di famiglia

Safilo per meno di due anni,
fino al 2010. Poiil controlle
della societd, appesantita

dai debiti fatti da Vittorio per
liquidare i fratelli che volevano
vendere, & stato ceduto
alfondo olandese Hal

Con lafusione tra Luxottica

e lafrancese Essilor la famiglia
di Leonardo Del Vecchio
diventera lamaggiore azionista
delnuovo gruppo, che avra
sede a Parigi. Ormai da tempo
il primogenito del fondatore,
Claudio, ha lasciato

i ruoli operativi; ha comprato

e guida Brooks Brothers
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Vendite al deftaglio per punio vendita

in'milioni di euro 29,2

41,7
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Pochi mesi alla guida del
marchio difamiglia, poi .
nel 2013 la scelta di lasciare.
Per Alessandro Benetton, uno
deifigli di Luciano; non c’erano
le condizioni: «Se uno deve
guidare non devono esserci
troppe mani sul volantes.

Orail ritorno di Luciano,
pertentare di uscire dalla crisi

(Q bene"on )

Risultato netto in milioni di euro

e '
37,2
g il 3.

totale: un livello piti alto rispet-
to al Regno Unito e alla Fran-
cia, che viaggiano attorno
all’80 per cento, ma simile a
quello della Spagna (83 per cen-
to) e inferiore a quello della
Germania, che raggiunge inve-
cel'89,8 per cento.
Sel'industria familiare & una
solida realty, in Italia come
all’estero, perché dunqueipas-
saggi generazionali ci sembra-
no cosi critici? Una possibile ri-
sposta la si pud intuire nello
stesso studio della Banca d’Ita-
lia, dai dati che misurano quan-
tolaremunerazione deimana-
ger sia legata ai risultati. In Ita-
lia & gia bassa la media genera-
le:il 16,4 per cento delle impre-
se, contro i148,9 per cento della-
Germania e il 45 della Francia.
Ma la percentuale crolla anco-
ra di pii1 se si considerano solo
quelle con management di fa-
miglia: qui i risultati contano
solo in dieci aziende su cento,
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JonasKAMPRAD

Ingvar Kamprad aveva articolato Ikeain
diverse entita, per pagare menotasse.
\figli Peter, Jonas € Mathias ricoprono
cariche sociali ma sono privi diruoli
gestionali perscelta del papa. Hanno

impedito alla sorella adottiva Annika
Kilblom, esclusadall’eredita, di
* partecipare al funerale del genitore
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JamesMURDOCH

Traitanti motivi che hanno spinto
Rupert Murdoch a cedere a Disneyle
attivita nel cinema e nelle tv (Sky
compresa)ci sonoanche le diverse
visioni sul futuro del gruppo tra il tycoon

Karl ALBRECHT

Il gigante tedesco del discount Aldi& in
realta suddiviso in due entita, Aldi Nord
eAldi Siid. I fratelli Theo € Karl Albrecht
decisero cosi dopo unadisputa
sull'opportunita di vendere sigarette.

Dimas GIMENO

Dopo la scomparsa del patron
|sidoro Alvarez, nel 2014, i grandi
magazzini spagnoli El Corte Inglés
vivono una dura crisi. Le figlie
adottive di Isidoro, Marta e Cristina,

Anche dopola loro scomparsa, le due
entita si spartiscono il mercatointemoe
quelli esteri. Aldi Siid aprira orain ftalia
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australiano e i figli. James, il pit
coinvolto nella guida operativa, sarebbe
statoil pil favorevole alta cessione

hanno cacciato il cugino Dimas
Gimeno dal vertice del gruppo,
dove lo aveva voluto il loro papa

contro le 31 della Germania e
le 33 della Francia.

Ecco dunque un limite: man-
tenere in casa la gestione pud
rendere meno esigenti i soci,
che concedono ai loro familiari
coinvolti nelle decisioni quoti-
diane stipendi slegati dagli
obiettivi. Le statistiche non lo
dicono ma ¢ facile intuire che,
nel lungo periodo, atteggia-
menti di questo genere non fac-
ciano bene all'azienda e possa-
no alimentare le tensioni fami-
liari.

Poi subentra un fattore lega-
toalle dimensioni piccole e me-
die di molte imprese italiane.
Lo sottolinea Fulvio Coltorti,
che insegna Storia economica
all'Universita Cattolica: «Se i
manager di un'impresa di pic-
cole 0 medie dimensioni sono
inadeguati, & il mercato a decre-
tarne la fine: 'impresa fallisce
e al suo posto ne subentra
un'altra, pit efficiente. Nelle
grandi imprese, invece, entra
sempre in gioco il fattore “too
big to fail”: gli interessi terzi a
non farla fallire sono piu rile-
vanti, a cominciare da quelli
dellebanche chel’hanno finan-
ziata. Eallora si tende a preme-
re per un cambio di manage-
ment». '

Irischilegati al passaggio ge-
nerazionale o ai dissidi familia-
1i, dunque, non vanno sottova-
lutati. Non sono un’esclusiva
delle aziende pil piccole, e
nemmeno di quelle italiane.
Ma in Italia & forse ancora poco
diffusa l'idea di prepararsi per
tempo, come fecero invece Al-
berto e Leopoldo Pirelli alla fi-
ne degli anni Cinquanta. Una
differenza rispetto alla Germa-
nia la coglie Guido Corbetta,

* che insegna strategie delle im- .

prese familiari alla Bocconi,
nellaminore diffusione di quel-
le istituzioni che possono atte-
nuarele divergenze. Sonoitru-
stolefondazioni a cui fanno ca-
po molte aziende, che servono
per spostare su un altro livello
Tinterlocuzione tra i familiari:
«Anche in Germania ci sono i
conflitti ereditari ma possono
essere affrontati in tempi pilira-
pidi, senza conseguenze defla-

_granti per le imprese», spiega

Corbetta. In Italia si ¢ mosso in
questa direzione Giorgio Arma-
ni, ma le soluzioni possono es-
sere diverse, anche meno com-
plesse. Corbetta racconta che
in alcune famiglie di imprendi-
tori europei - i Mulliez dei su-

‘permercati Auchan, gli Swin-

kels della birra Bavaria - & diffu-
sa I'abitudine di trovarsi una
volta 'anno in una grande riu-
nione, cosi da favorire il dialo-
go. «C'¢ un'unica possibilita,
che tutto vada bene: preparare
il terreno per tempo, sia a livel-
lo societario che dirapporti per-
sonali. Affidarsi al commerciali-
sta di fiducia per trovare unaso-
luzione, quando il conflitto & or-
mai esploso serve a poco».
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Saras, erede cercasi

altrimenti sara vendita

IMORATTI AVEVANO TENTATO DI CEDERE LA RAFFINERIA
DISARROCH GIA NEL 2013. ORA, DOPO LA SCOMPARSA DI
GIAN MARCO, L'TPOTESI SI RIAFFACCIA. AMENO CHEUNO
DEIL GIOVANINON VOGLIA CONTINUARE IL. BUSINESS

LucaPagni

Milano
er Gian Marco Moratti era rimasto 'ultimo
cruccio della sua lunga attivita di imprendito-

re: Ia quotazione in Borsa di Saras, operazione che si
& rivelata un ottimo affare per la famiglia, ma un pessi-
mo investimento per chi aveva creduto nei titoli di
una societa storica della buona borghesia milanese
nonché nel buon nome della famiglia. Sharcate a
Piazza Affari con una quotazione d'esordio a 6 euro,
le azioni Saras in piti di dieci anni dilistino non han-
no maipiti rivisto quel prezzo, Eancora oggi - che pu-
ye sisono riprese dai minimi storici - viagglano sotto i
2 euro. Eppure, anche nell' ultimo periodo delia lun-
gamalattia chelo ha portato viaa 81 anni, il pilt anzia-
no dei Moratti avrebbe voluto mettere a posto questa
faccenda, cosi come aveva rilanciato I'attivita indu-
striale e provveduto assieme al fratello Massimo a
preparare la Saras per il passaggio generazionale. An-

che cercando un possibile acquirente. Moratti (1)

Del resto, Gian Marco e Massimo Moratti, iduefi- o0 scomparso
gli del fondatore Angelo che hanno ereditatoil rwolo  Gjan Marco
di amministratori della societd, si erano fidat di  Moratti (2)

quanto avevano loro suggerito tre banche d'affari di
prima livello, Jp Morgan, Morgan Stanley e 'italiana

- Cahoto (ora Banca lmi, controllata da Intesa Sanpao-
la). Il fatto & che quel 33,4% del capitale andato in Bor-
sa erastato perlo piti acquistato da piccoli risparmia-
tori, mentrei grandi investitori avevano cominciato a
vendere fin dal debutto. Com'era andata quell opera-
zione, ai due fratelli non era mai andata giti. La consi-
deravano una macchia da cancellare.

Perché per tutto il resto hanno fatto praticamente
percorso netto, Hanno ereditato un piccolo impero
che gravita attomo alla mega raffineria di Sarroch:
una sorta di citta fatta di cisterne, tubi e impianti chi-
mici a meta strada tra Cagliari e la spiaggia dei feni-
cotteridi Chia. I padre Angelo aveva cavalcato l'indu-
strializzazione dell'ltalia dope la Seconda Guerra
Mondiale; i figli hanno trasformato I impianto sardo
in una delle raffinerie pilt grandi d'Europa, forse la
migliore nella lavorazione del greggio pesante per la
produzione di gasolio. Le ultime opere di ammoder-

namento - finanziate anche grazie a una generosa po-
litica governativa di incentivi che ha assimilato il re-
cupero degli olii post raffinazione ad attivita rinnova-
bile - I'hanno reso uno degli impianti piti avanzatiali-
vello continentale. Tanto da restare competitivo in
un mercato sempre pilt agguetrito, dove a livello
mondiale primeggiano le raffinerie asiatiche, fort
delle dimensioni, della domanda crescente da parte
delle economie emergenti e di un costo del lavoro
che per anni & stato nettamente piti basso. Cosi, men-
tre el resto d'Europa gli impianti vanno in pensione
perché nen pitiredditizi, Sarroch & ancarasulla brec-
cia. E ora punta al nuovo business del gasolio per il
trasporto marino, visto che dalla Ue verra messo fuo-
rilegge |'olio combustibile.

Eppure quattro anni fa, i Morati si erano mossi
per prepararsi a un eventuale addio. Per seguire, ma-
gari, I'esempio della concorrente Erg dei Garrone: po-
co prima della grande crisi del 2009 la famiglia ligure
era riuscita a cedere al gruppo russo Lukoill'impian-
to di Priolo, in Sicilia. E investire tutto in una conver-
slone a 180 gradi: dal petrolio alle rinnovabili, fino a
diventare il numero uno in Italia nell'eolico.

Prima di puntare su nuovi investimenti, pero, i
Moratti dovrebbero vendere. In qualche mado; nel
2013 si erano preparati. Prima la riorganizzazione
della catena di controllo di Saras: il 50% circa sotto il
controllo della famiglia & stato esattamente diviso a
meth, da un lato il 25 in mano all'accomandita Gian-
marco Maratti Sapa e|'altro 25 alla gemella Massimo
Moratti Sapa. In entrambe le accomandite, poi, i due
fighi maschi di ciascun fratello hanno avuto partecipa-
zioni pari al 50% delle quote, Sempre nel 2013 i Mo-
ratti avevano trovato anche un partner, anche in que-
sto caso russo, il gigante petrolifero Rosneft, che ave-
varilevato i1 21% di Saras e aveva fatto pensare a mol-
ti i successivi accordi per salire in maggioranza. Ma
nel gennaio dell'annosscorso, inseguito alle restrizio-
ni legate alle sanzioni internazionali, i russi hanno
preferito monetizzare, uscendo con una plusvalenza
di 80 milioni.

Da allora, qualche banca d'affar si ¢ fatta avanti,
perchél'asset & considerato sirategico, ilavori di am-
modernamento continuano (1'ultimo riguarda la di-
gitalizzazione). Conla scomparsa di Gian Marco, ora
il tema della successione si riproporra, a meno che
trainipoti di Angelo non emerga chivoglia prosegui-
re anche nella terza generazione.
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Massimo
i i 'aggiornamento del piano
industriale 2017-2019.

Francgois-
Henni
Pinault

AFFARI IN PIAZZA

Irumors si erano
POSte. VU.O].e inseguiti per mesi:
Maiteo Del Fante,
Val.orlzzarla amministratore
eSjaspera  delegawodiroste,
5 vorra aumentare
1'1&]1 IpO la partecipazione
in Sia? Qualche
Vittoria Puledda giorno fa, in
occasione della

presentazione del piano industriale, Del
Fante ha spiegato che non salird, anzi: «Di
Sia siamo azionisti, nel piano non sono
previste operazioni strategiche: insieme
agli altri azionisti valuteremo il modo
migliore per valorizzarla». Ipo pil1 vicina? In
casa Sia ci sperano - & il modo migliore per
mantenere un certo distacco dai propri
azionisti - ma certo bisognera
vedere come la pensano gli
altri soci, a partire da Cassa
depositi e prestiti (che ha il 35%
circa della societa leader nelle
transazioni elettroniche
guidara da Massimo
Arrighetti). Nel frattempo '8
marzo si riuniré il consiglio di
Sia, per approvare i conti 2017.
Ma difficilmente presentera
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Frangois-Henri
Pinault, patron di

Il mandato

di Pillault Kering, il prossimo
26 aprile separera

per crescere laPuma dalla
holding che

nel lusso controllamarchi
come Gucci,

Sara Bennewitz Saint Laurent,
Bottega Venetae

Pomellato. Nella prospertiva di diventare un
gruppo di puro lusso, l'imprenditore
francese avrebbe dato un mandato
esplorativo a Jp Morgan per studiare future
acquisizioni. La societa non commentai
rumors e ribadisce che «Kering & concentrata
sulla crescita organica» ma, intanto, gli
analisti di Jp Morgan hanno sospeso la
copertura del titolo, pratica
comune quando ¢'& un incarico
conl'azienda, e cheserve a
ribadire che i muri cinesi
esistono. Pinaultsachela
tumultuosa crescita di Gucci &
destinata a rallentare, e mentre
deve ancora mettere a posto le
ultime conquiste (come Brioni),
abreve perdera il marchio Stella
McCartney. Insomma, anche in
fatto di lusso, prevenire & meglio
che curare.
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L'incontro sarebbe
NOId-Strom avvenuto qualche
settimana fa, con
a,cmk;ra alcune investment
]_ add]_o bankil cuinome &
tenuto
allaBorsa  swetamente
segreto. La famiglia
PaolaJadeluca Nordstrom ha
deciso diuscire

dalla Borsa e di trovare un partner finanziario
forte per gestire la delicata fase di transizione
del department store Usa in una compagni

di vendite integrate fisiche e online. L'offerta,
secondo i rumor, dovrebbe arrivare nelle
prossime settimane. Si parla di 7-9 miliardi di
dollari, quanto richiesto dalla famiglia.
Sebbene le azioni siano precipitare al listino
di New Yorkla scorsa settimana,
il gruppo va bene. Le vendite
sono in crescita, gli analisti diJp
Maorgan e Deutsche Bank hanno
rialzato i rating e il target price.
Nonostante la dififcile
situazione dei deparment store
incalzati dall’e-commerce. Store
che ne inventano di tutti i colori

per affollare i loro immuobili.
Blake Bloomingdale’s di New York,
Nordstrom per esempio, ospita sedute yoga;
(presidente) Abe Carpet corsi chakra.
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