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Le operazioni di IPO in Italia nell'ultimo decennio

A partire dal 2017 il numero di IP0 ¢ aumentato in Italia e il 2021
e stato 'anno con il maggior numero di IPO dell'ultimo decennio
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fgﬂﬁgﬁﬁ* Aﬂiﬁﬂiﬁf” TOTACE
2012 5 1 6
2013 13 3 16
2014 9 8 17
2015 13 7 20
2016 8 6 14
2017 18 9 27
2018 23 3 26
2019 32 5 37
2020 22 2 24
2021 44 6 50
2022 (fino al 30.06) 13 0 13
Totale 200 50 250

(di cui segmento AIM) (125) (22) (147)

* Aziende Familiari: aziende controllate da uno (o due) famiglie proprietarie con una quota superiore al 25%.
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Le operazioni di IPO sui mercati EURONEXT

Dall'inizio del 2020 al 30.06.2022 si sono realizzate 3611P0 sui mercati
Euronext, di cui il 36,2% ha interessato aziende a controllo familiare.

Sulla Borsa di Milano, il 90,8% delle 87 IPO ha riguardato aziende a
controlio familiare
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Market place Aziende Familiari * Aziende non familiari TOTALE
N % N % N %

Oslo 65 50,8% 63 49,2% 128 100,0%
Paris 49 49,0% 51 51,0% 100 100,0%
Milan 79 - 8 9,2% 87 100,0%
Amsterdam 7 26,9% 19 73,1% 26 100,0%
Brussels 3 27,3% 8 72,9% 11 100,0%
Lisbon 2 40,0% 3 60,0% 5 100,0%
Dublin 1 25,0% 3 75,0% 4 100,0%

Totale 203 56,2% 158 43,8% 361 100,0%

* Aziende Familiari: aziende controllate da uno (o due) famiglie proprietarie con una quota superiore al 25%.



L'incidenza delle aziende familiari sui mercati EURONEXT

La Borsa di Milano e il secondo mercato Euronext per numero di
aziende guotate, ed ¢ guello con la maggiore incidenza di
aziende a controllo familiare (circa 3 su4)

Market place Aziende Familiari * Aziende non familiari TOTALE

- N % N % N %
5 Paris 518 60,6% 337 39,4% 855 100,0%
z Milan 316 74,9% 106 25,1% 422 100,0%
Qg Oslo 165 47,7% 181 52,3% 346 100,0%
Amsterdam 53 37,9% 87 62,1% 140 100,0%
Brussels 71 53,4% 62 46,6% 133 100,0%
Lisbon 33 61,1% 21 38,9% 54 100,0%
Dublin 9 21,4% 33 78,6% 42 100,0%
Totale 1.159 58,2% 833 41,8% 1.992 100,0%

* Aziende Familiari: aziende controllate da uno (o due) famiglie proprietarie con una quota superiore al 25%.



Gli assetti proprietari delle aziende quotate sui mercati Euronext

Di converso, 1a Borsa di Milano registra una minore presenza di
public company e di aziende controllate da fondi d'investimento
rispetto agli altri mercati Euronext

Assetto proprietario Amsterdam Brussels  Dublin Lisbon Milan

o= Familiari * 53 71 9 33 316 165 518 1.165
5 Public company 32 17 5 1 22 55 126 258
Lfv
& Fondi d’investimento 19 10 9 4 17 35 83 177

:8 Blockholder 14 13 12 3 4 31 38 115

- Controllate _da o 6 5 3 3 14 30 35 96
banche/assicurazioni
Statali/Enti locali 2 10 3 4 28 13 31 91
Coalizioni 8 3 0 4 12 14 13 54
Altro ** 6 4 1 2 9 3 11 36
Totale 140 133 42 54 422 346 855 1.992

* Aziende Familiari: aziende controllate da uno (o due) famiglie proprietarie con una quota superiore al 25%.
** Altro: Controllate da fondazioni, dal management e da cooperative.



La quota di controllo delle famiglie proprietarie

la Borsa di Milano e, insieme a quella francese, il mercato
azionario in cui le famiglie proprietarie detengono una guota di
controllo piu alta nel capitale delle imprese, pari a circa il 60%.

cconl

70,0%
60,0%
50,0%

40,0%

Bo

30,0%
20,0%
10,0%

0,0%

Quota media di controllo della famiglia proprietaria

56,7% 50,1%  59,9%  60,6%
y 70

50,1% 51,2%
45,6%
30,5% I I

Dublin Oslo Amsterdam Brussels Media Lisbon Milan Paris



cconl

Il settore di attivita delle aziende quotate familiari a confronto

Lle aziende familiari quotate italiane sono piu presenti nei
settori dei Gonsumer goods e Gonsumer services rispetto alla
media Euronext, e meno nel settore Financials

Indicatori Amsterdam Brussels Dublin Lisbon
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Industrials 26,5% 25,0% 28,6% 26,9% 22,1% 33,7% 21,7% 23,7%
Consumer Goods 17,6% 16,1% 0,0% 3,8% 19,4% 15,3% 16,9% 16,9%
Consumer Services 5,9% 7,1% 0,0% 30,8% 17,0% 5,1% 16,2% 14,6%
Financials 23,5% 25,0% 0,0% 11,5% 11,5% 4,1% 16,6% 14,3%
Technology 14,7% 10,7% 14,3% 3,8% 14,2% 4,1% 14,8% 12,9%
Health Care 0,0% 7,1% 14,3% 0,0% 5,5% 5,1% 6,5% 5,7%

Oil & Gas 0,0% 0,0% 14,3% 3,8% 4,0% 24,5% 2,1% 5,0%
Basic Materials 11,8% 8,9% 28,6% 7,7% 2,0% 3,1% 3,2% 3,9%
Utilities 0,0% 0,0% 0,0% 3,8% 3,2% 4,1% 1,4% 2,1%
Telecommunications 0,0% 0,0% 0,0% 7,7% 1,2% 1,0% 0,7% 1,0%

100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%




| tassi di crescita dei ricavi
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Le aziende familiari quotate alla Borsa di Milano hanno registrato
tassi di crescita superiori (soprattutto nel 2021) sia rispetto alla
media delle aziende familiari Euronext sia rispetto alle aziende
non familiari del listino milanese
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(*) Crescita composta su base 100 (anno 2016), calcolata sui ricavi delle vendite (Fonte: Orbis)



Risultati di redditivita operativa

Le aziende familiari quotate alla Borsa di Milano hanno registrato
tassi di redditivita operativa superiori sia rispetto alla media
delle aziende familiari Euronext sia rispetto alla media delle non
familiari del listino milanese
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(*) ROA (return on assets): tasso di redditivita dell’attivo netto (Fonte: Orbis) 9



Risultati di redditivita netta
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Le aziende familiari quotate alla Borsa di Milano hanno registrato
tassi di redditivita netta nel 2021 superiori a quelli pre-Covid del
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(*) ROE (return on equity): tasso di redditivita del capitale netto (Fonte: Orbis)
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L’evoluzione del rapporto di indebitamento

Lle aziende familiari quotate alla Borsa di Milano, cosi come
quelle sugli altri mercati Euronext, hanno ridotto ulteriormente il
proprio livello di indebitamento nel 2021, a differenza di quanto é
avuenuto per le aziende non familiari del listino milanese
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(*) Rapporto di indebitamento = Totale Attivo / Patrimonio Netto (Fonte: Orbis).
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L’evoluzione del rapporto PFN / EBITDA
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(*) PFN / EBITDA = Posizione Finanziaria Netta (Debiti finanziari — Disponibilita liquide) / EBITDA (Fonte: Orbis).

Dopo il picco raggiunto nel 2020, le aziende familiari quotate alla
Borsa di Milano, cosi come quelle sugli altri mercati Euronext,
hanno ridotto nel 2021 il rapporto PFN / EBITDA, tornando a livelli
inferiori a quelli del 2019
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La governance delle aziende quotate familiari: una lettura di sintesi

Nelle aziende familiari quotate a Milano, nel confronto con le
imprese quotate a Parigi, si evidenzia una struttura dei GdA
comparabile in termini di diversity

Indicatori Amsterdam Brussels Dublin Lisbon Milan
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% CEO familiari 15,1% 23,9% 44,4% 18,2% 45,6% 6,1% 55,4%
% Presidenti familiari 18,9% 50,7% 22,2% 57,6% 78,2% 40,6%  65,3%
0 :

& a2|_ende con CdA . 94,3% 95,8% 100,0% 75,8% 93,0% 98,2%  78,4%
maggioranza non familiare

% consiglieri familiari 11,1% 19,8% 12,8% 27,8% 22,7% 10,8%  30,0%
0 :

& az_'e’.‘de con alme_no 1 13,5% 21,4% 22,2% 12,1% 35,2% 40,5%  33,3%
consigliere < 40 anni

0 : :

/b ZEES Ee ElluEnd 5,8% 437%  111%  27,3% | 52,1% @ 411%  58,0%

33% di consigliere donna
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La familiarita della leadership a confronto

Le aziende familiari quotate alla Borsa di Milano hanno circa il
46% di CEO appartenenti alla famiglia di controllo, un dato
inferiore a quello della Francia
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La familiarita del CdA a confronto
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le aziende familiari quotate alla Borsa di Milano italiane
hanno circa il 23% di consiglieri familiari nel hoard, un dato
inferiore a quello delle aziende guotate in Portogallo e Francia

35,0%
30,0%
25,0%
20,0%
15,0%
10,0%

5,0%

0,0%

10,8%

Oslo

% consiglieri familiari

27,8%
22.7%
19,8%
12,8%
11,1% I
Amsterdam Dublin Brussels Milan Lisbon

30,0%

Paris

15



La presenza di donne del CdA a confronto

le aziende familiari quotate alla Borsa di Milano con almeno il
33% di consiglieri donna sono pari al 52,1%, una percentuale
inferiore solo a quelia delle aziende guotate in Francia.
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