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La popolazione di aziende

[utte le azienae.con ricavisuperiors a € 20 milioni




Il «peso» delle aziende della Lombardia all'interno dell’osservatorio AUB

Bocceonti

6 .Z 6 .Z aziende della Lombardia

' con fatturato superiore a 20 milioni di euro:

generano un fatturato di circa 783 del fatturato generato da tutte le imprese
miliardi di Euro 36, 60/0 dell’'Osservatorio AUB

impiegano circa 2,33 milioni dipendenti

1) dei dipendenti delle imprese
40,9 0 dell’Osservatorio AUB

3561

aziende della Lombardiala controllo familiare|che:

0 del fatturato generato da tutte le imprese
34, 6 /ﬂ familiari del’Osservatorio AUB

impiegano circa 1,2 milioni dipendenti 42 3% dei dipendenti delle imprese familiari
]

generano un fatturato di 319 miliardi di
Euro

dell’Osservatorio AUB
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La popolazione di riferimento (tutte le aziende con ricavi superiori a 20 milioni)

L'incidenza delle aziende familiari in Lombardia e inferiore rispetto alla media
nazionale rilevata dall'Osservatorio AUB

ASSETTO Lombardia Osservatorio AUB
PROPRIETARIO

N % N %

(*) Public companies o aziende controllate da fondazioni.
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| modelli di leadership

Nelle aziende della Lombardia sono piu diffusi i modelli di leadership piu strutturati

(con uno o piu Amministratori Delegati) rispetto alla media nazionale, a scapito degli
Amministratori Unici

B Osservatorio AUB m Lombardia

31.8% 33,9% 34,4%
,07/0

27,4% 26,4%
19,6%
1 I
) (1)

Amministratore Unico Presidente Esecutivo AD singolo Leadership collegiale

Bocceonti




La familiarita della leadership

Le aziende familiari di maggiori
dimensioni della Lombardia
mostrano una minore
diffusione dei modelli di

leadership familiare ...
.:
5 Leadership familiare Leadership mista Leadership non familiare
®
L:'!' m Osservatorio AUB ®Lombardia
-~
& 20-50

65,7% 64,5%

.. mentre nelle aziende di minori
dimensioni la diffusione dei
modelli di leadership familiare e
simile

18,19 20.8%

16,1% 14,8%

Leadership familiare Leadership mista Leadership non familiare

m Osservatorio AUB mLombardia
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| cambiamenti dell’ultimo decennio nella familiarita al vertice della Lombardia

Bo

| modelli di leadership  OverSo  Delta  Delta
familiare sono sempre 2012 2019 2022 201222 2019-22
quelli piu diffusi, ma si §fLea‘f'ﬁrSh'p 73,7%  688%  64,5% -4,4%
sono ridotti di circa 10 .

' ' ' Leadership mista 7% ,5% ,8% ,0% 2%
punti nelle aziende di Leadersh 12,7% 14,5% 14,8% 2,0% 0,2%
magglori dlme_n5|on| Lea(?t.ershlp non 13.5% 16,6% 20.8% 7 3% 4,2%
della Lombardia ... familiare

20-50 ~ Delta  Delta
2012 2019 2022  2012-22 2019-22 ..edicirca4 puntinelle
g:eaqlt.ershlp 76.9%  760%  72,6% 3.4% | a2|er_1de_d|m|nor|
Lam; 'a":‘_ | dimensioni, con una
gr:;t:rs L 11,0%  10,7%  112%  02%  04% accelerazione nell'ultimo
: triennio
::;‘?:;:2"’ "N 0% 132%  163%  43%  3,0%




La leadership femminile

oni

.

Boce

m"Osservatorio AUB" m"Lombardia"

La leadership femminile
nelle aziende familiari della
Lombardia e pari al 23%, in
aumento di soli 3 punti
nell’'ultimo decennio

2012

2019

+3%

2022

Dal 2020 in avanti la leadership femminile ha performato meglio anche nelle aziende

di minori dimensioni

2012-2019

Leadership femminile
Aziende 20-50

Aziende over 50 +0,4%** +0,6*

+0,2 -0,4

+0,8*

+5,0%*

+0,6*

+0,6*

I valori indicano che le diverse forme di leadership hanno performance superiori (+) o inferiori (-) di “x” punti rispetto alla media della popolazione con alta significativita (*** o ***) se il p value é
<.01, media significativita (** o **) se il p value é <.05, discreta significativita (* o *) se il p value é <.1). Per I’elaborazione sono stati considerati i dati relativi al periodo 2007-2016 (Fonte: Aida).
E’ stata eseguita una analisi di regressione con il modello OLS ed i seguenti controlli: i) eta dell’azienda; 2) dimensione dell’azienda; 3) anno (firm year dummies); 4) settore (firm year industry)

considerando i primi 2 digit del codice Ateco 2007; 5) standard errors clusterizzati per azienda.
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Considerando la presenza del
leader piu anziano della
leadership collegiale, nelle
aziende della Lombardia piu
di un leader su quattro ha
oltre 70 anni, un dato in linea
con la media nazionale

16, 0% 15,4%

Meno di 50 anni

H Osservatorio AUB Lombardia

29,2% 29,5%

Tra 50 e 60 anni

27,8% 27,8%

Tra 60 e 70 anni

27,0% 27,3%

Oltre 70 anni

Le performance dei leader ultra-settantenni sono state inferiori anche nel

triennio 2020-2022

Aziende Over 50

Aziende 20-50

-0,3**

-0,3%%*

2012-2019

-0,4*

-1, 3%k

-0,5*

-0,9%**

-0,8*

-1,4*

Eta del leader e performance

10
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'evoluzione dell’eta dei leader nelle aziende familiari della Lombardia (1/2)

La crescita del leader ultra-settantenni nelle aziende familiari della Lombardia

si e arrestata negli ultimi anni (ma i leader con meno di 50 anni continuano a
ridursi)

40,0% ~
35,0% -
0
30,0% 4 28,7% 26,9%  27.0% 27,3%
- e
25,0% -
./.7
_ 0
20,0% 21.3% 22,4%
15,0% - 0
16,7% 15,5% 15,4%
10,0% -
5,0% . .
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 19 2020 2021 2072

=o—Meno di 50 anni -@-Oltre 70 anni

11
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La diversity negli assetti di governance delle aziende familiari

Premessa:

il 19,6% delle aziende familiari della Lombardia e governato da un
Amministratore Unico

Tutte le altre aziende familiari della Lombardia hanno un CdA con i seguenti
livelli di diversity, in ordine (decrescente) di criticita:

* Nel 26,4% delle aziende familiari e presente almeno 1 consigliere con
meno di 40 anni di eta

* Nel 38,5% delle aziende familiari sono presenti piu del 33% di donne

 Nel 60,9% delle aziende familiari e presente almeno 1 componente
non familiare

 Nel 92,5% delle aziende familiari sono presenti meno di 2 consiglieri

(cioe: 0 — 1) con piu di 75 anni di eta

13
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A livello nazionale, le aziende familiari con livelli di diversity piu elevati nei 4
Indicatori di governance presentano livelli di performance superiori a quelli
delle altre aziende familiari durante il decennio appena trascorso

Variabile dipendente Tasso di crescita PFN /
ROE ROA ROI PFN / EBITDA
(2012-2022) annuo dei ricavi / Equity
Aziende benchmark +0,8® +0,5 +0,3 +0,3 -0,3 -0,2
P value (b) * * 5k * % * % * % * % %

(a) 0,8 punti di crescita in piti rispetto alla media del decennio, pari all’8,7% (quindi, +9,5%)

(b) I valori indicano alta significativita (***) se il p value é <.01, media significativita (**) se il p value é <.05, discreta significativita (*) se il p value é <.1).

E’ stata eseguita una analisi di regressione con il modello OLS ed i seguenti controlli: i) eta dell'azienda; 2) dimensione dell’azienda; 3) liquidita aziendale. Sono
inoltre state aggiunte delle dummy variables per controllare per anno, settore (considerando i primi 2 digit del codice Ateco 2007) e regione.

La relazione tra diversity e performance

14



La presenza dei giovani nel CdA

Aziende 20-50 min

25,1%
Circalazienda familiare su 4 9% 78,9% mOsservatorio AUB  m Lombardia
della Lombardia haalmeno un
consigliere con meno di 40
anni nel CdA (inlineacon la 1045
media nazionale) ]
Nessun consigliere under 40 Consiglieri under 40 < 33% Consiglieri under 40 >= 33%

Aziende >50 min

Bocceonti

B Osservatorio AUB M Lombardia
72,3% 71,8%
28.2% Tale incidenza e
superiore di 3 punti
nelle aziende di
15,1% 6% G maggiori dimensioni

Nessun consigliere under 40 Consiglieri under 40 < 33% Consiglieri under 40 >=33%

15
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| cambiamenti dell’ultimo decennio nella presenza dei «giovani» nei CdA della Lombardia

Se nel COrSO del I’UItimO I i A i A A A i a t -t il A,
decenniosiregistrauna  g,ers0  Delta  Delta
riduzioneimportantedi 2012 2019 2022 2012-22  2019-22

Nessun consigliere

consiglieri «giovani» (CON  ,nder a0 61,0%  73,4%  71,8% | 10,9%

meno di 40 anni), Consiglieri under 40 <
33%

17,6% 15,9% 16,8% -0,8% 0,9%

nell'ultimotrienniotale Consiglieri under 40
trend si e invertitonelle  >=33% 21,4% 07% 8 11,4% ES10,0%8  0,6%
aziende di maggiori

dimensioni ...

Bo

20-50  Delta  Delta
2012 2019 2022 201222 2019-22 .. mentre nelle aziende
l':':;i‘:'; ;0"5“5"9"9 506%  734%  74.9% | 153% di minori dimensioni si
o e (quasi) arrestato
sonsiglieniunderd0< 1389 11,0%  106%  32%  -04% (quasi)
conelgleriunder®® | 266%  156%  145%  -12,1%  -1,0%

16



La presenza delle donne nel CdA

Circail 40% dei CdA delle Aziende 20-50 min
aZ|ende fam|||ar| de”a W Osservatorio AUB m Lombardia

Lombardia e composto da
almeno il 33% di consiglieri
donna (e circail 45% e
composto da soli uomini)

44,6%

16,4%  15,7%

Cda 100% uomini iglieri'’donna < 33% Consiglieri donna >=33%

Aziende >50 min

Bocceonti

H Osservatorio AUB M Lombardia

L'incidenza dei CdA della
Lombardia con almeno il 33%
di donne e inferiore di 3 punti
nelle aziende di maggiori

dimensioni

39,3% 38,5%

I I - .

Cda 100% uomini Consiglieri donna < 33% Consiglieri donna >=33%

36,8%

17
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| cambiamenti dell’ultimo decennio nella presenza delle donne nei CdA della Lombardia

Le aziende di maggiori  Overso ~ Delta  Delta
gimensioni della Lombarcia o a9 | 201222 20922
hanno registrato una Cda 100%

. . 44,2% 41,5% 38,5% -5,7% -2,9%
uomini

crescitadei CdA con
Cda<33%

Bo

almeno il 33%di consiglieri 24,1% 24,1% 24,5% 0,4% 0,4%
nna, anche nell'ultim
dc_) %, ancnene ultimo Cda >=33% . . . . .
triennio 2020-2022  donne 31,7% 34,4% 36,9% 5,2% 2,5%
20-50 ~ Delta Delta

2012 2019 2022 201222 201922 Nelle aziende di minori
ﬁgfn?:f% 449%  44,6% = 446%  -0,3% 0,0% dimensioni la presenza
< 335 delle donne e rimasta
§§oz:e33 ’ 16,1%  162%  157% = -0,4% -0,5% sostanzialmente stabile
| nell'ultimo decennio
Cda >=33% 0 0 o 0 (o)

I 39,0%  393%  39,7% 0,7% 0,5%

18



L’apertura del CdA

| CdA delle aziende familiari Aziende 20-50 min 52,9%
«aperte» della Lombardia (con = Osservatorio AUB = Lombardia
almeno 1 consigliere non s
familiare) sono pari al 52,9% I I o
.— (ecircail24%deiCdAe
= composto in maggioranza da l l
8 non familiari) . .
@ Cda 100% familiare Cda maggioranza familiare Cda maggioranza non familiare
O Aziende >50 min 71.6%
m W Osservatorio AUB ® Lombardia
L'incidenza dei CdA
oo 35,0% «aperti» superail 70%
’ nelle aziende di
maggiori dimensioni
della Lombardia

Cda 100% familiare Cda maggioranza familiare Cda maggioranza non familiare 19
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| cambiamenti dell’ultimo decennio nella familiarita nei CdA della Lombardia

Bo

Llapertu ra del CdA Ve rSO | .......................... O verso .................................................................................................................................................. .......... Delta ........... D elta
non familiari e 2012 2019 2022 . 2012-22  2019-22
aumentata in misura Cda 100% familiare | 36,5%  31,7%  28,4%  -8,1%  -3,3%
S|gn|f|cf';1t|va r\lell ultimo e e < T ... O ...
decennio,ed e familiare 970 8% 6% 3% 2%
roseguita anche nel :
Prosey (Cdamaggioranza oo 550 390% | 11,4%  6,5%
triennio 2020-2022 _non familiare
~ Delta Delta : -
7020 2012 2019 2022 201222 201922 . . . Se|?pure nmisura

. e |nfer|0re’ | apertura Verso
'Cda 100% familiare | 50,5%  49,1%  47,1% = -3,3% -2,0% I non familiari si e

registrata anche nelle
aziende di minori

: | dimensioni
|Cdamaggioranza 16,5%  20,0%  23.8% | 7.3% 3,8%
_non familiare

Cda maggioranza

5 e 33,1% 30,9% 29,0% -4,0% -1,9%
familiare

20



La presenza dei consiglieri con oltre 75 anni

Oltre il 90% delle aziende 93.4% 92.5% "Ossenvaorio AR hombardia
familiari della Lombardia
hanonpiudilun
consigliere conoltre 75
'E anni ne_l CdA,_ In linea con 6.6% 7.5%
S |a mEdIa naZIOnale Non piu di 1consig|ig(rjeAcon oltre 75 anni nel Pit di 1 consigliere con oltre 75 anni nel CdA
=
Cg . _L_’ing:idenza delle az_iende
’ 89,5% 20-50 = Over 50 familiari della Lombardia con
piudi1lunconsigliere con
oltre 75 anni e quasi doppia
nelle aziende di maggiori
— o5 dimensioni (ma e comunque
| E— limitata)
Non piu di 1 consigliere con oltre 75 anni nel Piu di 1 consigliere con oltre 75 anni nel CdA

CdA
21
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Gli investimenti in R&D
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In media, circa il 15%

delle aziende familiari
dellaLombardia ha
registrato investimenti
In R&D, contro il 9% circa

% aziende con spese in R&S *

delle aziende non
= . —@=Familiari AUB Familiari AUB Lombardia  ==@=Non Familiari Lombardia
familiari -
2017 2018 2019 2020 2021 2022
—@—Familiari AUB Familiari AUB Lombardia ==@=Non Familiari Lombardia
0,4% - -
In media, le aziende
g familiari della
5o Lombardia hanno
bt 2% e : - - - .
S oom = o~ Investito in R&D piu
g 0,2% -
S o ou delle aziende non
- familiari (0,2% vs 0,1%
o 2017 2018 2019 2020 2021 2022

(*) Spese di R&D= Voce B.1.2. dello Stato Patrimoniale (Fonte: Aida).

del fatturato)

La spese di R&D in Lombardia

23
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Diritti di brevetto industriale *

In media, oltre 1l 60%
delle aziende familiari
dellaLombardia ha
Investito in Diritti di
Brevetto Industriale,
contro il 43% delle non
familiari ...

0,9%
0,8%
0,7%
0,6%
0 5% 0,5%
,070
0,4% 0,3%
0,
0,3% 0,3% 0,2%
0,2%
0,2%
0,1% =@=Familiari AUB
0,0%
2017 2018

(*) Diritti di Brevetto Industriale = Voce B.I.3. dello Stato Patrimoniale (Fonte: Aida).

% aziende con Diritti Brevetto

Industriale *

65,0%

60,0%

55,0%

50,0%

45,0%

40,0%

35,0%

0,8%

Familiari AUB Lombardia  ==@=Non Familiari Lombardia

2020

| Diritti di Brevetto Industriale in Lombardia

62,2%

61,2% 61,5% 61,4% 61,6%
59,1%
¢ ® ° —0
59,0% 59,7% 59,7% 59,7% 59,2%
57,1%
43£% 43,5% 43,3% 42.7% 43,2% 42.8%
) — ———

=@=Familiari AUB Familiari AUB Lombardia =@==Non Familiari Lombardia

2017 2018 2019 2020 2021 2022

.malincidenzadegli
Investimenti in Diritti di
Brevetto Industriale sul

fatturato e inferiore nelle
aziende familiari della
Lombardia (0,4% vs 0,6%

delle non familiari)

2021 2022
24
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In media, tutte

La composizione del CdA e gli investimenti in R&D & Diritti di Brevetto Industriale

le aziende familiari della Lombardia hanno

maggiormente in Diritti di brevetto industriale dal Covid in avanti

Periodo 2017-2022

Aziende familiari della
Lombardia

Cda 100% familiare

Cda maggioranza familiare

Cda maggioranza non
familiare

Totale

Investimenti R&D/Fatturato

Pre-covid Covid
(2017-2019) (2020-2022)

0,13% 0,14% 0,01%
0,23% 0,27% 0,04%
0,29% 0,28% -0,01%

0,24%

0,18%

0,22%

0,69%

0,58%

0,46%

Investito

0,45%

0,40%

0,24%

25
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La leadership familiare e gli investimenti in R&D & Diritti di Brevetto Industriale

In media, le aziende familiari della Lombardia che hanno investito

maggiormente in Diritti di brevetto industriale dal Covid in avanti sono state
guelle con una leadership non familiare

Bo

Periodo 2017-2022 Investimenti R&D/Fatturato
Aziende familiari della n
Lombardia (2017-2019) (2020-2022)
Leadership familiare 0,18% 0,17% -0,01% 0,25% 0,60% 0,35%
Leadership mista 0,26% 0,36% 0,10% 0,20% 0,58% 0,38%
Leadership non familiare 0,19% 0,16% -0,03% 0,21% 0,62% 0,42%

Totale 0,19% 0,19% 0,00%

26



Bocceoni

| driver degli investimenti in
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performance —



cconl

| driver degli investimenti in R&D e Diritti di brevetto industriale delle aziende familiari Italiane

Investimenti Diritti Brevetto
R&D | Industriale

(+O, 1***) (+O, 1***)

Leadership .
non familiare (+O’5**) (+O12 )

- AlmenngNF nel (+O,2***) (+O,2***)

Bo

Consiglieri donna

Sy N.S. N.S.

Almeno 1 under | NS. N.S.

40 nel CdA

I valori indicano performance superiori (+) o inferiori (-) di “x” punti rispetto alla media della popolazione con alta significativita (*** o ***) se il p value é <.01, media
significativita (** o **) se il p value é <.05, discreta significativita (* o *) se il p value é <.1).
Per I’elaborazione sono stati considerati i dati relativi al periodo 2012-2021 (Fonte: Aida). E’ stata eseguita un modello di regressione OLS utilizzando le seguenti variabili di

controllo: 1) dimensione dell’azienda; 2) indebitamento; 3) liquidita,; 4) eta dell'imprese; 4) year dummies; 5) industry dummies 28
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'impatto sulle performance — Aziende familiari italiane AUB

Un aumento dell’ 1% degli investimenti in R&D (sul fatturato) comporta, In
media, un incremento dello 0,7% del tasso di crescita del fatturato.

Tale relazione e ulteriormente amplificata quando il controllo e detenuto da
una famiglia imprenditoriale (+0,3% la crescita del fatturato)

[ Controllo familiare ]

(+0,3%)

Investimenti Tasso crescita
R&D/Fatturato | >

del fatturato

(+O’7***)

I valori indicano performance superiori (+) o inferiori (-) di “x” punti rispetto alla media della popolazione con alta significativita (*** o ***) se il p value é <.01, media significativita (** o
**) se il p value e <.05, discreta significativita (* o *) se il p value é <.1).

Per I’elaborazione sono stati considerati i dati relativi al periodo 2012-2021 (Fonte: Aida). E’ stata eseguita un modello di regressione con fixed effects utilizzando le sequenti variabili di
controllo: 1) dimensione dell’azienda; 2) indebitamento; 3) liquidita; 4) eta dell’imprese; 4) year dummies; 5) industry dummies

29



'impatto sulle performance nelle aziende familiari italiane (1/3)

All'interno delle aziende familiari, ad un incremento degli investimenti in R&D
pari all'l% effettuati da un leader non familiare, si assiste ad un ulteriore
Incremento dello 0,3% del tasso di crescita del fatturato

o Leadership non

— familiare

=

=

= (+0,3*%%)

Investimenti Tasso crescita
R&D/Fatturato > del fatturato

(+0,4***)

I valori indicano performance superiori (+) o inferiori (-) di “x” punti rispetto alla media della popolazione con alta significativita (*** o ***) se il p value é <.01, media significativita (** o
**) se il p value e <.05, discreta significativita (* o *) se il p value é <.1).

Per I’elaborazione sono stati considerati i dati relativi al periodo 2012-2021 (Fonte: Aida). E’ stata eseguita un modello di regressione con fixed effects utilizzando le sequenti variabili di
controllo: 1) dimensione dell’azienda; 2) indebitamento; 3) liquidita; 4) eta dell’imprese; 4) year dummies; 5) industry dummies

30



'impatto sulle performance nelle aziende familiari italiane (2/3)

All'interno delle aziende familiari, ad un incremento degli investimenti in R&D

pari all'l% effettuati da un leader donna, si assiste ad un ulteriore incremento
dello 0,5% del tasso di crescita del fatturato

© : Leadership femminile
=
=
= .
Investimenti Tasso crescita
R&D/Fatturato > del fatturato
(+0,4***)

I valori indicano performance superiori (+) o inferiori (-) di “x” punti rispetto alla media della popolazione con alta significativita (*** o ***) se il p value é <.01, media significativita (** o
**) se il p value e <.05, discreta significativita (* o *) se il p value é <.1).

Per I’elaborazione sono stati considerati i dati relativi al periodo 2012-2021 (Fonte: Aida). E’ stata eseguita un modello di regressione con fixed effects utilizzando le sequenti variabili di
controllo: 1) dimensione dell’azienda; 2) indebitamento; 3) liquidita; 4) eta dell’imprese; 4) year dummies; 5) industry dummies

31



'impatto sulle performance nelle aziende familiari italiane (3/3)

All'interno delle aziende familiari, ad un incremento degli investimenti in R&D
pari all'l% effettuati da una leadership collegiale, si assiste ad un ulteriore
Incremento dello 0,3% del tasso di crescita del fatturato

* m— [ Leadership collegiale ]
—
=
e
g (+0’ ** *)
Investimenti Tasso crescita
R&D/Fatturato > del fatturato
(+0,4***)

I valori indicano performance superiori (+) o inferiori (-) di “x” punti rispetto alla media della popolazione con alta significativita (*** o ***) se il p value é <.01, media significativita (** o
**) se il p value e <.05, discreta significativita (* o *) se il p value é <.1).

Per I’elaborazione sono stati considerati i dati relativi al periodo 2012-2021 (Fonte: Aida). E’ stata eseguita un modello di regressione con fixed effects utilizzando le sequenti variabili di
controllo: 1) dimensione dell’azienda; 2) indebitamento; 3) liquidita; 4) eta dell’imprese; 4) year dummies; 5) industry dummies
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1.

ETA’ DEI LEADER — Anche nelle aziende lombarde i leader ultra-settantenni
sono piu di 1 su 4, ma nelle aziende di maggiori dimensioni la loro crescita si
e arrestata nell’ultimo triennio

. DIVERSITY - Anche le aziende lombarde faticano a “fare posto a giovani

(under 40) e donne” negli organi di governo (fattori che, insieme all’apertura
del CdA, sono correlati positivamente con le performance aziendali).

. INVESTIMENTI IN R&D - Rispetto alle altre aziende della regione, le aziende

familiari lombarde hanno investito di piu in R&D e meno in Diritti di brevetto

industriale, anche se gli investimenti in questi ultimi sono aumentati nel
triennio 2020-2022.

. R&D e PERFORMANCE - Ad un incremento degli investimenti in R&D

corrisponde un incremento del tasso di crescita dei ricavi, amplificato
qguando la proprieta dell'impresa e familiare e quando la leadership e
familiare, femminile e collegiale.
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