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Il lavoro analizza le strutture proprietarie e di governance delle aziende di
maggiori dimensioni dei principali paesi europei. In particolare, da un lato
viene indagata l'esistenza di una relazione tra assetto proprietario
familiare e performance, dall'altro si analizza I'impatto sulle performance
di alcune variabili legate alle caratteristiche del Consiglio di
Amministrazione (dimensione ed eta media) e del leader aziendale (eta e
I'essere straniero).

Le ipotesi sono state testate su un database di nuova costruzione che
raccoglie i principali indicatori di proprieta, governance e performance
delle 300 aziende di maggiori dimensioni - in termini di fatturato — che
operano in 5 fra le pit importanti economie europee: Francia, Germania,
Italia, Regno Unito e Spagna. Per ciascun Paese si e proceduto alla
classificazione degli assetti proprietari come segue: i) sono state escluse
banche e assicurazioni, limitando l'analisi alle sole aziende industriali; ii)
per la definizione di azienda a controllo familiare sono state considerate
una o al massimo due famiglie proprietarie di una quota di controllo
(anche tramite persone giuridiche) almeno pari al 50% per le societa non
quotate (e al 20% per le societa quotate). Da tale mappatura degli assetti
proprietari € emerso come le aziende a controllo familiare siano
abbastanza diffuse in tutti i principali Paesi europei, con l'unica eccezione
del Regno Unito, per via di una struttura economico-produttiva
maggiormente sbilanciata verso il settore finanziario e assicurativo
(Francia 38,5%, Germania 38,7%, Italia 48%, Regno Unito 14,5% e
Spagna 36%).

Boceoni

Il primo passo € stato quello di cercare di comprendere se esista una
relazione tra un assetto proprietario di tipo familiare e le performance
economico-finanziarie. Le analisi di regressione hanno mostrato come non
esista una relazione significativa tra queste variabili, portando a
concludere come soprattutto in aziende di grandi (e grandissime)
dimensioni le aziende familiari possano implementare sistemi di governo
in grado di conseguire performance quanto meno in linea con quelli di
assetti proprietari differenti, e tale risultato € verificato in tutti i Paesi
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considerati. Sarebbe pertanto utile considerare il *“modello familiare” come
un assetto proprietario fatto di proprie regole e peculiarita, al pari di altre
forme proprietarie, che se opportunamente gestito pud performare anche
molto bene. I risultati permettono di concludere come le performance
conseguite dalle aziende a controllo familiare non siano altro che la diretta
conseguenza di come le aziende vengono organizzate e gestite (Miller e Le
Breton-Miller, 2007).

Partendo da tale assunto, la seconda parte del lavoro si € concentrata
sull'identificazione di alcune variabili di governance che possono
contribuire allo sviluppo aziendale. Per tale motivo si & valutata |'influenza
che la variabile demografica (I'eta) pud avere a livelli di governo differenti
(leader e Consiglio di Amministrazione) nell’accrescere le performance
aziendali.

I risultati statistici dimostrano come esista una relazione negativa ed
altamente significativa tra redditivita aziendale ed eta del soggetto leader
(con un delta di redditivita compreso tra il -5,7% e il -16,8% in base al
Paese considerato). L'anagrafica si dimostra dunque essere un elemento
d'influenza sulle decisioni strategiche: un J/eader giovane risulta un
soggetto piu portato ad assumere scelte innovative. Tale relazione &
verificata anche all‘interno del Consiglio di Amministrazione, dimostrando
come I'attivita di CdA con membri piu giovani sia piu efficace in termini di
risultati. Sembrerebbe dungue che un’eta pil elevata porti ad assumere
comportamenti via via sempre piu conservativi. E il mantenimento dello
status quo risulta essere sempre pil penalizzante in un mercato dinamico
come quello odierno.

Boceoni

Proseguendo, si & dimostrato come la “Liabilities of foreignness'” sia un

fenomeno che porta effetti negativi anche negli individui, specialmente
quelli che devono gestire organizzazioni di grandi dimensioni. Operare con
successo in un Paese differente da quello di origine richiede un forte
adattamento in termini di cultura, valori e abitudini, e i dati dimostrano
come tale processo di adattamento eserciti un‘influenza negativa
sull’efficacia del /eader. Le uniche eccezioni si registrano in Spagna e
Regno Unito, Paesi in cui si & registrata una forte similarita fra la cultura
originaria del /eader e quella del paese ospitante, contribuendo ad
eliminare gli effetti delle “Liabilities of foreignness”.

1 la “liability of foreignness” & il termine associato a quel costi addizionali che un‘azienda affronta
quando opera al di fuori del proprio paese di origine. Questi sono diratta conseguenza della limitata
conoscenza della cultura ospitante, della mancanza di network con gli stakeholder locali e delle difficolta
che si incontrano nel gestire una sotto unita distante (in termini di tempo e spazio) dalla casa madre.



