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1L 70% delle imprese italiane é di tipo famigliare: il ricambio va seguito da esperti

- Passaggio generazionale, la
sfida passa attraverso gli studi

Pagine a cura
di SABRINA IADAROLA

ni di successione. La seconda
mantenuta in capo ai membri

Perché I'imprenditore deve
in primo luogo avere la sen-

della famiglia che beneficia- sibilita di individuare atten-
n Italia 7 imprese su 10, no dei risultati dell'impresa tamente i soggetti destinati a
tra quelle che hanno un in continuita con il fondato- subentrare in azienda, stabi-

fatturato tra i 20 e i 50

milioni di euro, & di natu-
ra familiare. I1 25% & guida-.
to oggi da ultrasettantenni.
Questo significa che una su
cinque, nell’arco dei prossimi
cinque anni, dovra affronta-

re, preservando questa conti-
nuita con strumenti quali il
diritto di prelazione, opzioni
di acquisto e vendita che con-
sentono ai familiari di liqui-
dare il proprio investimento
nellimpresa cedendo le par-

lire i ruoli che ciascuno dovra
ricoprire e preoccuparsi di
verificare la loro preparazio-
ne teorico-pratica, gestendo
anche la conseguente attivita
di formazione professionale.

Una formazione (quella

re il passaggio del testimone tecipazioni a favore degli al- delle nuove generazioni) che
alla successiva generazione. tri soci di famiglia». spesso pud creare contrasti
I dati messi in evidenza Un tema che & molto senti- con la formazione sul campo
dall’ultimo Osservatorio Aub  to anche in Italia dove lesi- di quelle precedenti. Si posso-
pre dall’A genza di gestire in modo no trovare giovani (figli) che

italiana delle aziende fami-

* liari, pongono una questione,
avvalorata ancor di piu dallo
studio condotto dal Cerif su
un campione di Pmi con fat-
turato compreso tra 15 e 150
milioni che hanno affrontato
il passaggio generazionale. E
cioé che non & scontato che
da padre in figlio gli equili-
bri restino immutati. Su 34
passaggi generazionali ana-
lizzati, risulta infatti che il
71% dei passaggi

organizzato il passaggio
generazionale, tenuto conto
di tutti gli interessi in gio-
co (dell'imprenditore, dei
suoi eredi e dell’azienda), &
comune a molte aziende che
costituiscono il cuore dell'im-
prenditoria italiana e che ap-
punto si trovano nella situa-
zione di non poter differire
ulteriormente la soluzione»,
commenta Giuseppe Lom-
bardi, partner e presiden-

te dello Studio

.. i
sé e che non esistono ricette
valide per tutti». «Al riguar-
do», sottolinea Lombardi, «l
legislatore in passato era
intervenuto con la legge n.
55/2006 con l'introduzione
del c.d. «patto di famiglia»,
che peraltro nella prassi ha

sionisti esperti in materia
di family governance con
specifiche competenze nei
settori societario, civilistico
(successioni) e di diritto in-
ternazionale.

Perché il ruolo dell’avvoca-
to & a dir poco fondamentale.

hanno compiuto studi avan-
zati (talvolta con esperienze
anche all’estero), portatori
di nuove concezioni del bu-
siness, ma che, per contro,
magari non hanno avuto 'op-
portunita di fare la necessa-
ria esperienza sul campo, la
«gavetta». Oppure si possono
trovare imprenditori padri-
titolari d’impresa che sono
per lo pit «self made men«, a
cui manca un’adeguata pre-
parazione manageriale, pur

generazionali Legale Lom- avuto scarso succes- in presenza di gran-
delle imprese bardi Segni e soinquantorichie- de spirito pratico e
sono stati com- Associati. «<LUer- de il consenso dei di una profonda co-
pletati con suc- rore piti comune soggetti coinvolti noscenza dei segreti

~cesso, il 17%
circa e ancora
in atto ma il

& quello che ten-
de a rimandare
nel tempo le mi-

(il disponente, il
coniuge e gli altri
legittimari). Tut-

del mestiere, o me-
glio dell’azienda. A
questo si aggiunga

12% ha avuto sure rie tavia, sp dopo la necessita di pia-
esito negativo. ad assicurare un la riforma della nificare il passaggio
Ed & qui che proficuo passag- disciplina delle generazionale da
entra in gioco * gio generaziona- Spa nel 2003 e dei un punto di vista
da un lato il le, senza consi- successivi inter- fiscale. Quello che-
ruolo dei le- derare che a tal venti del legisla- chiamiamo tax plan-
gali, dallaltro fine decorrono tore, la normativa i

gli strumenti
di governance
a loro disposi-
zione.

«Da un punto di vista le-

tempi lunghi di
maturazione an-
che per prepa-
rare le nuove generazioni».
La difficolta di trovare una

sia civilistica che
fiscale consente di
individuare nella
holding di fami-
glia, organizzata in forma di

Poiché deve fare da «media-

«Oggi non siamo
pit solo consulenti,
ma partner «bu-
siness oriented» a
fianco del cliente», commen-

gale, I'analisi comparatisti- soluzione equilibrata che ri- Spa, lo strumento che io ri- tore» tra aspetti piu pretta- tano Maurizio Vasciminni
ca delle aziende familiaridei spetti I'interesse dell’ da tengoid toper mente operativi, di earatbere e Giovanni Gigliotti, nspet-
paesi anglosassoni e, piti re- garantendone la crescitanel affrontare in modo efficiente fiscale, giuridico o fi - tiv te partner e

centemente, anche del Nord futuro & accentuata dal fatto il tema del passaggio gene- rio, ma anche aspetti di natu- dello studio legale Pavia

Europa, dimostra che gli
strumenti di governance pit
efficaci per gestire il passag-
gio generazionale preservan-

che in alcuni casi si ravvisa
Vesistenza di prospettive
diverse tra vecchie e nuove
generazmm «Queste ulti-

razionale. Ad esempio, I'in-
troduzione del voto plurimo
per la Spa, e la possibilita di
prevedere diverse categorie

ra psicologica e culturale. I
passaggio generazionale non
deve essere infatti interpre-
tato come un evento casuale,

e Ansaldo, «alla ricerca di
soluzioni per soddisfare i tre
obiettivi chiave del passaggio
generazionale: la protezione

doil valore dell'azienda sono me t a di azioni e 'emis- imprevedibile e ingestibile, e lo sviluppo di azienda, pa-
quelli che favorisconolanet- dimostrare sione di strumen-  di-cui bisogna subire le con- trimonio ed investimenti; la
ta distinzione tra gestione e di essere (e ti partecxpatwn, seguenze ma, piuttosto,come segregazione delle attivita
pmg rieta», spiega l'avvocato voler essere) consente di assi- un momento fisiologico della anche personali che ne eviti
Isabella Porbhh counsel all’altezza del- curare nello sta- vita di un’impresa, che pub T'aggressione da parte di ter-
di Latham & Watkins. La  la precedente tuto sociale una anche rappresentare un’op- zi; infine la gestione del pas-
prima affidata a manager generazione elevata flessibi- portunita di crescita cultura- = saggio tutelando anche i suc-

esperti, scelti sulla base di

che ha crea-

- 1itd, evitando nel

le ed economica ed un’occa-

cessori ed i livelli di status

criteri essenzialmente me- to il suecesso contempo il fra- sione per adeguare la propria  quo acquisiti dalla famiglia».

ritocratici all’esterno della dell’azienda zionamento fra i azienda alle sfide di un mer- «Occorre utilizzare strumenti
cerchia familiare e nominati e questa ten- diversi rami del- ¢ato sempre pit competitivo. che vadano oltre i limiti clas-
all'interno dei consiglidiam- denza pud 1afamiglia,conla La crescita spesso considere- sici della successione». In pri-
ministrazione sulla base di scoraggiare possibilita di pro-  vole del nucleo familiare, le mo luogo ad esempio i patti

meccanismi quali le liste pre-
fats dal s e %

il e.d. staggered board e i pia-

Supplemento a cura
di RoBERTO MILIACCA

la presenza di
manager forti
o la crescita di
nuovi mana-
ger. Si tratta quindi di tro-
vare una regolamentazione
(alivello di statuto e di even-

grammare l'exit
dei componenti
della famiglia“
che intendono
progressivamente liquidare
1a loro partecipazione».

E non & un caso che lo stu-

diverse attitudini personali,
le profonde divergenze cul-
turali di frequente presenti
fra diverse generazioni, sot-
tolineano come il ricambio
generazionale costringa a
compiere precise scelte che

di famiglia. «Introdotti nel
2006, consentono alle parti di
superare la quota di riserva
per i legittimari ed il divieto
di patti successori. D'uso del
private equity (c.d. family
buy out in primis) consente

rmiliacca@class.it tuali patti sociali correlati) dio legale citato abbia crea- impattano «banalmente» al cliente di ottenere nuova
e GIANNT MACHEDA idonea a contemperare le to un team ad hoc, dedicato (anche se I'aspetto & davve- liquidita per realizzare i suoi
acheda@class.it differenti prospettive tenu- al passaggio generazionale, ro rilevante) sulla gestione progetti, o anche in vista di
L i to conto che ciascun casofaa nel quale rientrano profes- di rapporti interpersonali. nuoviinvestimenti». <Sempre
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Societario e tributario, le due competenze chiave

pill spesso», aggiungono i legali dello studio Pavia e Ansaldo,
«si manifesta opportuno razionalizzare la struttura socie-
taria mediante la creazione di holding di famiglia (anche
attraverso fondazioni estere che permettano maggiori spazi
di manovra) a capo delle societa operative, la cui gestione

ibuita ai successori in funzione delle loro
reali capacltg preservando Lunita S TR

familiare. I contratti di affidamen-
to fiduciario (oramai esplicitamente
riconosciuti dal legislatore), i trust e
T'uso di societa fiduciarie permettono
infine la segregazione del patrimonio
e la certezza dell’esecuzione del pas-
saggio programmato». )

Un ruolo, quello del legale, stra-
tegico e determinante nel successo
dell’operazione di passaggio «da pa-
dre in figlio» & quel che evidenzia
anche Giuliano Foglia, socio fon-
datore dello studio legale tributario
Foglia Cisternino & Partners. d1
ruolo del professionista nel corso de-
gli anni ha assunto un ruolo sempre
pit delicato in quanto, oltre alle tipiche
tematiche di carattere familiare e fiduciario nel rapporto
con il cliente, sono aumentati gli strumenti e la complessita
della materia sotto il profilo tecnico. La consulenza ai clienti
richiede quindi una forte specializzazione per tenere conto
di molteplici variabili che vanno dalla governance ad una
gestione efficiente della variabile fiscale». In linea generale,
per cid che riguarda il diritto tributario, le difficolta maggiori
sono riconducibili alle incertezze normative e applicative
nell’impiego dei trust, strumenti ideali per una ottimale
pianificazione del passaggio generazionale, gia ampiamente
utilizzati in altri paesi. «C’¢ da augurarsi», aggiunge Foglia,
«he la c.d. «Legge sul dopo di noi» rappresenti il primo passo
per un’apertura ad una disciplina organica ed estensiva che
permetta ai contribuenti di utilizzare, in piena sicurezza
ed in ottemperanza a tutti gli obblighi fiscali, strumenti di.
pianificazione patrimoniale e successoriar. :
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LUCA POCOBELLI, DENTONS

uale potrebbé essere un elenco di
suggerimenti utili i
gio generazionale sia indolore, anzi

belli, partner dello studio legale Dentons, li
sintetizza cosi: «Il primo consiglio & quello di
affrontare con congruo anticipo il tema del
passaggio generazionale, che sarebbe peraltro
opportuno gestire quando I'azienda
& ancora in una fase positiva. Oc-
corre, inoltre, ricordare come un
infelice passaggio generazionale
possa portare spesso alla vendita
(0, nei casi peggiori, alla «sven-
dita») dell’azienda, che diventa
T'unica soluzione percorribile. In
secondo luogo, non esiste una so-
luzione ideale «<buona per tutte le
stagioni»: gli strumenti giuridici
a disposizione sono svariati (tra
i pitt diffusi, la donazione della
nuda proprieta sulle partecipa-
zioni con riserva di usufrutto e
dei diritti di voto in capo al fonda-
tore, i patti di famiglia, il trust, la
costituzione di holding in forma-

di Sapa o Srl, eventualmente accompagnata -

dalla sottescrizione di patti parasociali che
disciplinino la governance della holding ecc.),
e possono essere usati singolarmente o com-
binandone piti di essi insieme». Occorrera, in
sostanza, analizzare ogni caso con attenzio-
ne, al fine di elaborare soluzioni che meglio si
adattino alle specifiche caratteristiche della

’ A
Meglio affrontare subito la questione

il passag--
proficuo per 'azienda? Luca Poco-

singola fattispecie. «<Ad esempio, gli strumenti
da implementare potranno essere diversi a
seconda che il passaggio generazionale preve-
da 0 meno ingresso, al fianco dei familiari, di
manager esterni, rammentando che sarebbe
consigliabile che i figli degli imprenditori en-
trino in azienda solo se sono bravi, altrimenti
& meglio che si limitino a fare gli azionisti. In
altri casi, invece, la costituzione
di un trust potrebbe essere op-
portuna, ad esempio laddove vi
sia lesigenza di amministrare
Tazienda, o le partecipazioni di
alcuni dei discendenti, finché
gli stessi non saranno mag-
giorenni. In altri casi ancora,
Tingresso nel capitale (con par-
tecipazioni di minoranza qua-
lificata o, in taluni casi, anche
di controllo) di fondi di private
equity potrebbe essere una so-
luzione ideale per liquidare gli
eredi che preferiscano occupar-
si di altro, lasciando la famiglia
azionista di un’azienda che puo
beneficiare del supporto finan-
ziario e manageriale offerto dai fondi di pri-
vate equitay. «Infine», conclude Pocobelli, «oc-
correra avere un approccio multidisciplinare,
che sia in grado di affrontare con i diversi pro-
fessionisti dotati delle compeétenze necessarie
le varie problematiche sottese (in particolare,
quelle di natura fiscale e legale)».
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