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PROPRIETA E GOVERNANCE
PIU DONNE, PIU CRESCITA

maggioranza femminile. La ricerca Sda Bocconi-Lazard-Linklaters

umentano in Italia le donne im-

prenditrici fra le aziende di fami-

glia e portano con sé almeno due
novitd nelle gestione, rispetto agli uomi-
ni: una governance piu chiara e diversifi-
cata, con piti disponibilita ad accogliere
amministratori delegati esterni. Eung mi-
nore propensione all'indebitamento. 1l ri-
sultato sono imprese che crescono di pitr.
Lo rivela la ricerca «LU'ownership al fem-
minile - Verso la parita di genere nel con-
trollo delle grandi imprese italiane» di
Sda Bocconi con Lazard e Linklaters, che
verra presentata domani, 25 ottobre, nella
sede milanese dell’ateneo.

Risultati

«Per la prima volta abbiamo quantificato
laproprieta femminile nei maggiori grup-
pl italiani, quotati ¢ non — dice Alessan-
dro Minichilli, docente in Bocconi e diret-
tore del Corporate governance Lab Sda,
che ha curato I'indagine —. Risultato: le
donne sono di gran lunga pil rappresen-
tate nelle imprese non quotate e quando
¢’¢ la proprieta femminile ¢’ una gover-
nance migliore. Le donne fanno meno ac-
quisizioni ma di maggior valore economi-
co, sono pill propense all'internazionaliz-
zazione e molto meno indebitate».

«Il dato sorprendente ¢ che quasi un ter-
z0 del capitale delle grandi imprese italia-
ne € oggi controllato da azioniste donne
— dice Michele Marocchino, manager di-

rector di Lazard — . E in 20 anni raggiun-

geremo poco meno della meta della pro-
prieta femminile sul capitale di queste

di Alessandra Puato

aziende. Un’evidenza importante che puo
portare a un cambiamento virtuoso all'in-
terno delle imprese, sia per governance
sia per scelte sirategiche».

I/indagine ha analizzato tre tipi d'impre-
se familiari: le non quotate con ricavi so-
pra i 100 milioni, le quotate sul mercato
principale e le quotate sull’Euronext
Growth Milan (piccole e medie imprese).
Si é concentrata su tre anni: i 2005, il 2012
eil2020(1.315 gruppi consultati nel 2020).

Innanzitutto, le donne imprenditrici
stanno aumentando pit nelle aziende fa-
miliari non quotate che in quelle in Borsa.
Nelle prime, le donne erano il 21% degli
azionistinel 2005 e sono salite al 27,1% nel
2020. E previsto che arrivino al 37,1% nel
2030 e al 44,5% nel 2040. Nelle quotate, in-
vece, le imprenditrici sono diminuite in 15
anni dal 21,9% al 20,4% (mentre sull'Euro-
next Growth erano il 17,5% nel 2020).

Inoltre fra le aziende non quotate quelle
controllate da donne sono quasi raddop-
piati in 15 anni: dal g,8% al 17%.

Veniamo al governo della societa e alle
scelte di management. I'indice di corpo-
rate governance di Sda Bocconi valuta cin-
quevariabili: presenza di un cda, presenza
di consiglieri outsider, separazione delle
cariche di presidente e ceo, leadership in-
dividuale e alta diversity nel board. E di
2,56 punti nelle societa femminili contro
il 2,32 delle maschili. Nelle aziende con
proprieta a maggioranza femminile le ca-
riche di presidente e ceo sono separate nel
42% det casi, contro il 38% delle aziende a
controllo maschile. Inoltre ci si affidaaun
ceo esterno nel 37,8% dei casi contro il
30,3% delle imprese a maggioranza ma-

schile. «Probabilmente le donne hanno
spesso piu coraggio di aprire a professio-
nalita esterne, sono consapevoli delle re-
sponsabilita», dice Minichilli.

Prudenza

Sara un caso, ma la «'incidenza delle
consigliere con competenza di risk mana-
gement ¢ quasi doppia (15% contro 8%,
ndr.) rispetto a quella dei consiglieri uo-
mini», dice la ricerca (questo dato e rac-
colto un campione di 100 medie imprese
familiari quotate). Nelle imprese a con-
trollo femminile, poi, il rapporto debito-
equity medio ¢ di 2,4 volte (dati 2012-
2019), contro le 3,5 volte di quelle a con-
trollo maschile. Iricavi crescono in media
nel 2012-2019 dell',8% annuo contro I', 6%
delle aziende maschili e la redditivita é
dell’8,2% se ¢’é almeno un amministratore
delegato esterno alla famiglia confro il
5,7% delle aziende controllate da uomini.

«Le donne si dimostrano piti prudenti
nella gestione finanziaria — dice Mini-
chilli — e pit propense a fare operazioni
straordinarie all'estero».

Nelle aziende a controllo femminile le
partecipate all'estero sono in media 18
(dato 2020, erano 16 nel 2012) contro le 14
delle aziende maschili (15 nel 2012). Le
donne che siedono nel board stanno au-
mentando ma con un tasso di crescita di-
verso fra quotate e non. Le prime, obbliga-
te a recepire la legge Golfo Mosca del 2011
sulle quote di genere, in otto anni sono
passate dal g% di donne nei board al 38%.
Per le seconde aumento pit faticoso, dal
17% al 21 per cento.
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