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PREMESSA 

 

L’annoso problema della dimensione delle imprese italiane 
contrappone i fautori del “piccolo è bello” a coloro che 
ritengono indispensabile - nell’attuale processo di 
globalizzazione - accelerare il processo della crescita 
dimensionale. Si tratta di capire come sia possibile favorire 
la crescita della nostra impresa senza “snaturarne” le sue 
peculiarità. 
Il nostro Paese è sempre stato caratterizzato da imprese con 
struttura dimensionale ridotta, spesso ritenuta il loro punto 
di forza, soprattutto in un contesto economico nel quale si è 
venuto progressivamente maturando il sistema dei distretti, 
divenuto un esempio di “cooperazione economica” anche al 
di fuori dei confini italiani. 
La realtà nella quale si trovano attualmente ad operare le 
aziende italiane (a livello nazionale e, in maggior misura, 
quelle con spiccata vocazione internazionale) impone alle 
stesse la necessità di rivedere la loro strategia dimensionale, 
valutando con maggior attenzione le opportunità offerte da 
dimensioni più ampie, opportunità purtroppo compressa e 
penalizzata da numerosi vincoli ed ostacoli, sia interni che 
istituzionali.  
Il problema si presenta purtroppo in modo “strutturale”, nel 
senso che, spesso, le strategie di crescita devono fare i conti 
con l’impostazione verticale di un’impresa familiare che 
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vuole rimanere tale. In altre parole, il processo di crescita 
dimensionale - in molte realtà economiche italiane - 
richiederebbe di affiancare all’imprenditore un “nuovo” 
team di esperti e professionisti capaci di colmare i suoi 
naturali “gap” in campo finanziario, economico ed 
aziendale. Si tratta di un problema di non poco conto, ma lo 
scenario delle nostre imprese è comunque meno oscuro e 
complesso di quanto possa sembrare da queste prime 
osservazioni. 
In primo luogo, si deve considerare che in Italia alcune 
imprese sono di piccola dimensione in quanto trattasi di 
giovani imprese, da poco costituite e pertanto di dimensioni 
ridotte non per scelta, ma per una mera questione 
“anagrafica”. Inoltre, come anticipato, il modello di 
produzione industriale a rete basato sui distretti (nel quale 
convergono molte imprese di piccole dimensioni con 
vocazione all’internazionalizzazione) si sta rivelando uno 
schema quanto mai moderno ed appetibile. E questo è un 
bene o per lo meno una potenziale risorsa nella 
competizione internazionale, in quanto le piccole imprese 
non vanno più considerate singolarmente ed isolatamente, 
ma contestualizzate nel sistema del quale fanno parte ed 
all’interno del quale la piccola dimensione è di supporto 
alla grande e viceversa, autoalimentandosi a vicenda. 
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1. Le PMI e la crescita 
 
Se sono ormai maturi i tempi per abbandonare la 
discussione e la contrapposizione tra grande e piccolo, il 
nodo del problema è allora - ancora una volta - quello della 
crescita. Si tratta di vedere come sia possibile far “crescere” 
le capacità di azione delle piccole imprese senza “forzare la 
mano” e precorrere troppo i tempi, onde evitare “brusche 
frenate” in corso d’opera: si tratta, cioè, di tracciare un 
percorso di crescita che sia effettivamente sostenibile. 
Bisogna poter fornire la risposta alla domanda “Come 
possono le piccole e medie imprese del made in Italy 
rimanere flessibili e continuare a competere sui mercati 
mondiali?”. E ancora: “Come affrontare la sfida della 
globalizzazione senza snaturare la propria impresa?”. 
Una prima risposta è stata tentata con la delocalizzazione 
produttiva (specialmente in alcuni settori ben delimitati 
come, ad esempio, quello della moda), una formula che ha 
permesso di coniugare i bassi prezzi della manodopera di 
alcuni Paesi esteri (a cominciare dalla Romania per poi 
arrivare in Slovacchia, Cina ed India) con il mantenimento 
in Italia del cervello aziendale e delle funzioni a maggior 
valore aggiunto. Una scelta che si è dimostrata vincente per 
quegli imprenditori che, con lungimiranza, hanno saputo 
investire nella rete commerciale, nel marchio e nel servizio 
al cliente, “sacrificando” contemporaneamente nella 
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manifattura. Purtroppo velleitaria è stata invece la scelta di 
quelle imprese che hanno preteso di aprire stabilimenti 
all’estero senza cambiare la strategia delle funzioni in Italia. 
In questo caso non hanno certo percorso la strada della 
crescita, ma piuttosto è stata una scelta volta a farsi 
strangolare dai vincoli manageriali e finanziari di una 
crescita forzata . 
In sostanza, riteniamo che grandi e piccole imprese possano 
affrontare il nuovo terreno della concorrenza (e della 
costruzione di un percorso di crescita comune) lavorando a 
rete, specializzandosi in parti differenti, come hanno 
imparato a fare nei distretti: è questa la risposta vincente 
che permette di superare i vincoli manageriali che limitano 
la crescita dimensionale delle singole “small business”.  
La crescita passa tuttavia anche attraverso il problema 
finanziario: dove e come reperire le risorse in grado di 
supportare uno sviluppo sostenibile, in presenza di imprese 
dotate - generalmente - di capitali propri alquanto contenuti 
e dalla”paura”, da parte dell’imprenditore, di perdere la 
leva del comando? Certo questa considerazione non 
interessa direttamente l’impresa cooperativa che, per sua 
stessa natura, dei soci è e dei soci rimane ma dimostra come 
sia comunque necessario trovare soluzioni capaci di gestire 
finanziariamente la crescita. 
La formula aperta all’impresa dimensionalmente limitata è 
quella di ricorrere al capitale di terzi: fornitori, clienti, 
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dettaglianti della rete, attuando una sorta di “leverage 
finanziario” ricercato al di fuori dei canoni classici 
dell’indebitamento (attraverso gli istituti bancari), per 
orientarsi su coloro che cooperano e lavorano per il 
raggiungimento di obiettivi comuni. 
In Italia ha fatto scuola l’approccio proposto a suo tempo da 
Benetton che è riuscito ad alimentare la crescita della sua 
impresa-rete mobilitando il capitale (e le energie) di 
migliaia di dettaglianti in franchising e di una miriade di 
subfornitori artigiani: in questo modo l’azienda leader ha la 
possibilità di mantenere il controllo, aggregando in rete 
molte piccole imprese. In tempi ancor più recenti si sono 
presentati altri “modelli” di finanziamento, non ultimo il 
“management buy out”, esempi concreti e sempre più 
diffusi di manager che diventano partner dell’impresa e 
lavoratori disposti ad assumere ruoli più attivi e diretti, fino 
ad operare in proprio in una funzione specifica. Modello 
peraltro adottato con successo anche in realtà cooperative, 
seppur di grandi dimensioni. 
Infine, la crescita si trova a dover affrontare il tema 
dell’intelligenza professionale, che è rimasta esile e 
limitata. L’intelligenza dei tecnici e dei manager che, nella 
grande organizzazione, sta all’interno dell’azienda, in un 
circuito di piccole e piccolissime unità non può che stare 
all’esterno, prendendo la forma del cosiddetto terziario 
avanzato. Il fenomeno della globalizzazione ha infatti 
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spostato le variabili del successo dall’intuizione e dalla 
competenza dell’imprenditore alla necessità di “comprare 
intelligenza” sul mercato esterno acquistando servizi 
consulenziali, tecnologici, formativi, informatici, 
commerciali, etc. 
Certo, le imprese devono anche possedere, al loro interno, 
terminali intelligenti (più istruiti, più sensibili alle nuove 
tematiche) in grado di interagire con l’intelligenza esterna. 
Ma bisogna anche essere consapevoli che la crescita 
dell’intelligenza passa non tanto dagli investimenti interni 
di ciascuna impresa, quanto per lo sviluppo di una 
consistente e diversificata rete di terziario avanzato che, 
nelle forme del lavoro autonomo o delle piccole società di 
professionisti, fornisca alle imprese utilizzatrici quelle 
competenze di qualità che non possono crescere all’interno. 
Se le imprese italiane saranno capaci di gestire il fenomeno 
della crescita in modo oculato, nel prossimo futuro quello 
delle imprese italiane sarà ancora un modello vincente. 
“Voi producete localmente e vendete globalmente - ha 
affermato Jeremy Rifkin, presidente della Foundation on 
economic trends di Washington e autore di best seller sui 
destini del mondo - e questo è esattamente lo schema che si 
affermerà con la rivoluzione economica e tecnologica in 
atto a livello mondiale”. 
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2. Il ruolo delle PMI 
 

Preliminarmente consideriamo alcune definizioni sulle PMI 
1. resa 

Tipo di 
impresa Dipendenti Fatturato 

Totale di 
bilancio 

 

Micro 
impresa > 10 Inferiore/uguale 

€ 2.000.000 
Inferiore/uguale 
€ 2.000.000 

 

Piccola 
impresa da 10 a 49 Inferiore/uguale 

€ 10.000.000 
Inferiore/uguale 
€ 10.000.000 

 

Media 
impresa 

da 50 a 
249 

Inferiore/uguale 
€ 50.000.000 

Inferiore/uguale 
€ 43.000.000 

 

Grande 
impresa > 250  Maggiore di € 

50.000.000 

Maggiore di € 
43.000.000 
 

imprese associate e collegate 
Si può distinguere tra : 

• Imprese associate, quelle imprese, non 
identificabili come imprese collegate, tra le quali 
esiste la seguente relazione: un'impresa detiene, da 
sola oppure insieme a una o più imprese collegate, 
il 25% o più del capitale o dei diritti di voto di 
un'altra impresa. 

• Imprese collegate, quelle imprese fra le quali 
esiste una delle seguenti relazioni: 

- l'impresa in cui un'altra impresa dispone 
della maggioranza dei voti esercitabili 
nell'assemblea ordinaria; 
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- l'impresa in cui un'altra impresa dispone di 
voti sufficienti per esercitare un'influenza 
dominante nell'assemblea ordinaria; 

- l'impresa su cui un'altra impresa ha il 
diritto, in virtù di un contratto o di una 
clausola statutaria, di esercitare 
un'influenza dominante, quando la legge 
applicabile consenta tali contratti o 
clausole; 

- le imprese in cui un'altra, in base ad accordi 
con altri soci, controlla da sola la 
maggioranza dei diritti di voto. 

Nella sua annuale classifica sulle 1000 principali imprese 
globali, la rivista Business Week inseriva nel 1998 soltanto 
24 imprese italiane; di queste, soltanto 6 operavano nei 
settori industriali, a fronte di ben 227 imprese americane, 
68 giapponesi, 44 britanniche e 27 tedesche. 
La mancanza di grandi imprese in Italia è ampiamente 
compensata da una densità di PMI che non ha eguali al 
mondo.  
Se consideriamo le statistiche a livello aggregato, vediamo 
che il 98% delle imprese italiane ha meno di 50 addetti, e 
addirittura l’83% ha meno di 10 addetti, cioè si può 
considerare una “micro-impresa”. Il confronto con gli Usa 
appare forse più interessante se consideriamo le statistiche 
sugli addetti. Infatti, il peso sull’occupazione delle imprese 
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con meno di 50 addetti è del 55%, contro il 31% negli 
USA. Per contro, il peso sull’occupazione nelle imprese 
con più di 500 addetti è del 20% circa in Italia contro il 
47% e oltre in USA. 
 
Ripartizione dimensionale imprese (%) : Italia vs. USA 
Classi 

dimensionali 

Imprese 
 

Addetti 

Italia USA Italia USA 

1-9 82,41 78,55 24,44 12,34 

10-49 15,39 17,68 30,03 18,40 

50-249 1.90 3,16 19,36 16,26 

250-499 0,18 0,32 6,37 5,74 

Oltre 500 0,12 0,29 19,80 47,26 

Totale 100,00 100,00 100,00 100,00 

Se limitiamo l’analisi al settore manifatturiero, e quindi 
escludiamo dal computo statistico le tante imprese 
appartenenti al settore dei servizi, vediamo che il peso 
sull’occupazione nelle imprese con meno di 10 addetti va 
dal 23,3% del caso italiano al 7,4% della Germania, al 7,2% 
del Regno Unito, al 5,5% del Giappone e al 3% degli USA. 
Il concetto è chiaro: vi sono in Italia tante piccole imprese, 
che a livello aggregato rappresentano il maggior datore di 
lavoro sul piano nazionale. Questa forte densità di PMI, 
unità alle buone performance ottenute fin dagli anni ’60 dal 
sistema Italia, hanno portato molti studiosi a coniare lo 
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slogan “small is beautiful” e a cantare le lodi di un modello 
di sviluppo economico che può considerarsi alternativo al 
capitalismo anglosassone e a quello renano, entrambi 
centrati, pur con le loro profonde diversità, sulla grande 
impresa. 
Delle PMI italiane sono state in particolare messe in 
evidenza  la caratteristiche di flessibilità nell’utilizzo dei 
fattori produttivi, specialmente del fattore lavoro, la elevata 
adattabilità ai cambiamenti di mercato, la capacità di 
occupare in modo intelligente, anche sul piano globale, 
nicchie specialistiche di mercato. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 14 

3. Microimprese e cooperative 
 
Sono apparsi i primi dati Eurostat sul valore aggiunto 
medio pro-capite delle diverse categorie dimensionali di 
imprese, sia nell’Europa a 27, che nei singoli Stati membri. 
Al di là dei metodi di calcolo e dei valori assoluti, ciò 
costituisce un primo importantissimo punto di partenza per 
stabilire: 

• la “potenzialità economica di ogni categoria” 
(micro, piccola, media e grande impresa) in ogni 
principale settore: ovvero le differenze settoriali per 
ogni tipo di impresa, sia pure nei limiti di una 
media all’interno dello stock effettivamente 
esistente; 

• la “differente produzione di reddito per occupato”, 
riferita alla diversa produttività del lavoro fra le 
classi dimensionali d’impresa all’interno del 
medesimo settore; 

• la “differenza” fra i Paesi e lo “scostamento” 
rispetto alla media europea della produttività di 
ogni settore per tipologia d’impresa”. 

Sulla base di questi primi dati rilevati, è possibile 
ricostruire alcune tabelle rappresentative dei fenomeni 
considerati, citati in premessa. 
In primo luogo presentiamo, nel contesto europeo, l’analisi 
del valore aggiunto procapite medio negli specifici settori 
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economici, su due categorie di imprese a confronto: la 
micro-impresa e la grande impresa  
 
Settori  Micro-

impresa (a) 
Grande 
impresa (b) 

a/b 

Industria 
manifatturiera 

23.600 61.200 0,38 

Hotels e ristoranti 15.300 25.700 0,54 
Trasporti 30.700 65.000 0,47 
Servizi alle imprese 
(UE-25) 

 
44.300 

 
40.600 

 
1,1 

Commercio 24.300 37.500 0,64 
Costruzioni 26.000 48.600 0,53 
 European Observatory of SMEs  

 
Con riferimento ai cinque settori economici riportati nella 
tabella esposta, che: 

• il “valore aggiunto medio pro-capite” della 
microimpresa varia da un valore minimo di 15.300 
euro rilevato nel settore ‘hotels e ristoranti’, ad un 
valore massimo di 44.300 euro registrato in quello 
dei ‘servizi alle imprese; 

•  il “rapporto fra il valore della microimpresa e 
quello della grande impresa” varia da un valore 
minimo del 38% riferito al settore ‘industria 
manifatturiera’, a valori medi intorno al 50% nelle 
altre attività, per rovesciarsi addirittura in quello 
relativo ai ‘servizi alle imprese’, ove il valore 
aggiunto della microimpresa è superiore di almeno 
il 10% a quello della grande; 
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• il “massimo valore aggiunto pro-capite della grande 
impresa” si registra nel settore dei ‘trasporti’ 
(sicuramente un aggregato molto composito, che 
comprende trasporti via terra, acqua e aria), seguito 
da quello relativo alla ‘industria manifatturiera’; ciò 
significa anche che tale settore ha una diversa 
rilevanza: ‘forte’ per la grande impresa, ‘debole’ 
per la microimpresa. In riferimento al contesto 
nazionale, abbiamo costruito in parallelo un’altra 
tabella, relativa all’analisi del valore aggiunto pro-
capite medio negli specifici settori economici, 
sempre sulle due categorie di imprese messe a 
confronto: la microimpresa e la grande impresa. 

 
Valore aggiunto (euro) medio pro-capite per settore 

economico e dimensione d’impresa in Italia 
Settori  Micro-

impresa (a) 
Grande 
impresa (b) 

a/b 

Industria 
manifatturiera 

25.000 64.800 0,38 

Hotels e ristoranti 13.600 25.300 0,54 
Trasporti 32.100 83.400 0,38 
Servizi alle imprese* 36.600 32.600 1,12 
Commercio 26.700 37.200 0,72 
Costruzioni 26.700 59.100 0,45 
 
Dalla tabella presentata, si osserva che: 

• l’importanza dei settori per la grandezza del valore 
aggiunto delle due tipologie estreme, microimpresa 
e grande impresa, così come il divario fra valore 
aggiunto della microimpresa e valore aggiunto 
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della grande impresa sono simili a quelli medi 
europei; 

• in termini di “valore assoluto”, il valore aggiunto 
sia delle microimprese che delle grandi imprese 
risultano superiori ai valori medi europei, salvo in 
tre casi, e precisamente nel settore ‘hotel e 
ristoranti’, ove sono entrambi inferiori, ed 
egualmente nel settore strategico dei ‘servizi alle 
imprese’, mentre risulta inferiore il valore aggiunto 
delle grandi imprese nel ‘commercio’ e 
notevolmente superiore quello di queste ultime nel 
settore dei ‘trasporti’. In merito ai più alti valori 
dell’industria manifatturiera italiana, è 
immediatamente riscontrabile che la situazione si 
ridimensiona nel confronto diretto con alcuni 
sistemi economici forti, sia dell’Europa centrale 
(Francia e Germania), che della stessa Europa 
meridionale (Spagna), come meglio rappresentato 
nella tabella successiva. 

 
Valore aggiunto pro-capite medio (euro) dell’industria 

manifatturiera di alcuni Stati membri dell’UE per 
dimensione d’impresa 

Stati Micro-
impresa (a) 

Grande 
impresa (b) 

a/b 

Francia 29.900 67.200 0,44 
Spagna 23.900 74.500 0,32 
Germania 29.400 71.500 0,41 



 18 

Per lo stesso motivo, ossia in base agli effetti 
dell’allargamento europeo con l’ingresso di nuovi sistemi 
economici relativamente deboli, riteniamo particolarmente 
gravi i casi in cui i valori italiani risultano inferiori a quelli 
medi europei. In particolare, s’impone un’analisi più 
dettagliata della comparazione nel settore strategico dei 
‘servizi alle imprese’, dove il forte scarto negativo italiano 
riguarda, non solo, il dato medio di settore, ma tutte le sue 
importanti componenti. 
Nell'ultimo decennio si è assistito ad un rapido 
cambiamento strutturale dei sistemi economici mondiali, 
legato essenzialmente al processo di globalizzazione e 
indotto da molti fattori che sono in continua evoluzione: il 
progresso delle telecomunicazioni, la dinamica dei flussi 
commerciali, l'ottimizzazione della dotazione generale 
infrastrutturale, la diffusione del processo di trasferimento 
delle tecnologie, la crescita del ruolo dei mercati finanziari 
e monetari. L'effetto complessivo di tali processi ha 
comportato profondi mutamenti anche nel sistema 
imprenditoriale emilano-romagnolo, mettendo in 
discussione la validità del modello economico regionale. Il 
processo di globalizzazione ha reso infatti meno efficaci 
molte delle sinergie che fino ad oggi si erano rivelate 
vincenti a livello regionale. Anche i rapporti esistenti tra le 
imprese di uno stesso territorio sono mutati in quanto sono 
venute a cadere molte delle motivazioni che determinavano 
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la convenienza dell'appartenere ad uno stesso distretto. La 
vicinanza di processo e di prodotto che ha caratterizzato gli 
anni sessanta e settanta ha perso progressivamente di 
importanza. Gli anni ottanta hanno avuto come elemento 
coagulante la condivisione di strategie orientate al 
consumatore, mentre lo scambio di informazioni e di 
tecnologia sembra essere il fulcro delle alleanze degli anni 
novanta. I mutamenti in atto non potevano non coinvolgere 
anche il mondo cooperativo, da anni attraversato da crisi di 
identità che hanno portato più volte a ipotizzare nuovi 
modelli di tipo imprenditoriale per lo sviluppo della 
cooperazione. Qualsiasi modello di sviluppo cooperativo 
deve prevedere la conciliazione tra le esigenze del mercato 
e della concorrenza con i principi fondanti della 
cooperazione, deve cioè trovare il punto di equilibrio tra la 
sfera dell'efficienza e della produttività con quella della 
solidarietà e della democrazia interna. Il modello verso cui 
puntare è quindi quello di una cooperazione solidaristica e 
soprattutto efficiente e competitiva. Ciò implica uno 
sdoppiamento delle imprese cooperative. Da una parte 
quelle maggiormente rivolte al settori "profit" e dall'altra 
quelle orientate ad offrire servizi peculiari del settore "no 
profit".  
Nel primo caso la gestione cooperativa dovrà essere 
maggiormente basata su capacità manageriali che sappiano 
promuovere investimenti nelle risorse umane e nella ricerca 
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e che perseguano strategicamente tre obiettivi: qualità del 
prodotto, competizione sul mercato e capitalizzazione. 
Avere una dimensione adeguata rappresenta un requisito 
importante, ma anche le società più piccole potranno 
svolgere un ruolo fondamentale se sapranno organizzarsi in 
rete e sfruttare le sinergie proprie del mondo cooperativo. 
Nel secondo caso, il no profit, la cooperazione dovrà, per le 
sue valenze e per le sue caratteristiche, svilupparsi in 
direzione di alcuni settori precisi quali, i servizi relativi alla 
tutela della salute e all'assistenza delle fasce più deboli, la 
salvaguardia dell'ambiente, la valorizzazione delle risorse 
territoriali, etc. 
Formazione ma anche informazione ed educazione ai valori 
solidaristici, impegno nel sociale e negli spazi lasciati liberi 
dall'intervento dello Stato sono gli imperativi con cui la 
cooperazione si dovrà confrontare.  
La struttura patrimoniale e le poste del conto economico se 
osservate in serie storica forniscono preziose indicazioni 
sull'evoluzione della cooperazione. L'attivo immobilizzato, 
il trend delle immobilizzazioni finanziarie, il rapporto tra 
indebitamento a medio e lungo termine ed esigibilità, il 
ricorso al finanziamento da soci sono solo alcuni degli 
elementi che permettono di valutare il rafforzamento delle 
imprese cooperative, verificare se si sono dotate di strutture 
patrimoniali più solide necessarie per essere competitivi. Il 
volume del fatturato, le spese per la produzione e per il 
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personale, il rapporto tra acquisti e conferimenti, il ricorso 
alla gestione finanziaria, rappresentano tutte leve 
fondamentali su cui agire nell'approntare strategie di 
sviluppo. 
L'analisi disaggregata per settori di attività mette in luce le 
diverse scelte strategiche operate dai settori profit e 
maggiormente esposti alla concorrenza da quelli no profit. 
Le indicazioni emerse dall'analisi dei bilanci non 
permettono ovviamente di trarre conclusioni definitive sullo 
stato e sulle dinamiche di sviluppo della cooperazione. Gli 
elementi conoscitivi portati da questo studio offrono 
comunque validi spunti di riflessione. 
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4. I Distretti : nuove prospettive 
 

Tutte le attività realizzabili in un distretto possono essere 
rappresentate come un unico processo complesso 
“costituito dalla attivazione in linea di un certo numero di 
processi complessi elementari con elevato carattere di 
scomponibilità. Tra le componenti di questo processo ve ne 
saranno alcune che corrispondono a processi ausiliari 
(trasporto, conservazione e altre operazioni sussidiarie 
relative a semilavorati o a prestazioni di servizi alle 
imprese), e che sono direttamente collegate con il fatto che 
le singole componenti del processo complessivo si 
realizzano in unità di produzione differenti; per ogni 
possibile tipo di processo elementare e per ogni livello di 
produzione complessiva del bene finale è identificabile un 
massimo grado di ripartizione dovuta sia alla 
scomposizione del processo in linea sia alla divisione, 
quando possibile, delle singole componenti”. 
Negli ultimi anni sono stati evidenziati due aspetti 
particolari della vita dei distretti: molti si vanno a collocare 
dove c’è relativa abbondanza di manodopera a buon 
mercato.  
Il distretto prospera se c’è dapprima una forte domanda 
locale e poi se riesce a stare nella competizione globale. 
Nella fattispecie, la riduzione dei costi di trasporto e la 
disponibilità in ogni momento di qualsiasi informazione a 
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costo praticamente zero (grazie ad Internet e alle reti interne 
alle aziende, Intranet) costringe le imprese di distretto a 
competere anche sul mercato locale con imprese di paesi 
lontani, dotate di alcuni vantaggi competitivi (come il basso 
costo del lavoro). Per resistere a tutto questo, le imprese 
formano reti corte (con le altre presenti nel distretto) e reti 
lunghe (con imprese e istituzioni extra-distrettuali) con 
molteplici scopi: procurarsi informazioni tecniche 
particolari, prevedere l’andamento futuro della domanda 
(l’economista industriale americano M. Porter, a tal 
riguardo, sottolinea come i distretti del “Made in Italy” 
italiani siano un passo avanti agli altri poiché sfruttano 
quella che sembra, a prima vista, una debolezza strutturale 
del nostro paese: un sistema distributivo “antiquato” 
composto da una miriade di negozietti, che, essendo a 
stretto contatto con il cliente finale, sono in grado di 
trasmettere istantaneamente alle imprese del distretto i 
cambiamenti di gusto riscontrati), ammortizzare i costi di 
ricerca o di strutture particolari 
Un contributo al dibattito sulle politiche da seguire per 
migliorare la competitività dei distretti e aiutarne la crescita 
di nuovi può seguire due distinti tracciati a seconda che si 
voglia ottenere un effetto di mantenimento dello “status 
quo” innestando solo dei correttivi o si desideri giungere ad 
una revisione radicale dell’attuale modo di concepire e fare 
politica economica. È chiaro che seguire il primo tracciato 
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significa ammettere implicitamente che l’impostazione di 
fondo delle politiche di sviluppo di questi decenni sia 
condivisibile e che, viceversa, seguire il secondo implichi 
uno sforzo sicuramente maggiore, poiché rimette in 
discussione l’impianto complessivo di politica economica 
finora adottato. In questa parte del mio lavoro, cercherò di 
immaginare non solo nuove politiche di sostegno ai 
distretti, ma anche il tipo di scelte politiche ed economiche 
di fondo essenziali per la buona riuscita di quegli interventi. 
Una prima scelta da compiere è tra una forma di 
capitalismo di tipo renano o anglosassone: ossia tra un tipo 
di economia in cui la cooptazione e la concertazione sono la 
regola a tutti i livelli amministrativi o un alternativa in cui 
la regola principale è quella di lasciare tutte le libertà 
possibili all’individuo, a patto che non ledano quelle 
dell’altro. Il modello renano è stato concepito ed adottato in 
Germania a partire dal secondo dopoguerra, per consentire 
la ricostruzione rapida e senza scontri sociali di una nazione 
in ginocchio. Esso  prevede la presenza stabile di 
rappresentanze operaie nei consigli di amministrazione 
delle grandi aziende, la compartecipazione sistematica agli 
utili, la cogestione sindacale di alcuni enti previdenziali ed 
addirittura una consultazione degli stessi sindacati al 
momento della nomina del governatore della Bundesbank, 
la banca centrale tedesca. È un modello che ha contribuito a 
fare della Germania una potenza industriale di prim’ordine 
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negli ultimi cinquant’anni, in settori strategici come il 
siderurgico, il meccanico, il chimico ed in genere in tutti 
quei settori che richiedano impianti ad elevata intensità di 
capitale. Il modello di tipo anglosassone invece ha 
conosciuto il suo momento di difficoltà in corrispondenza 
delle due crisi petrolifere, negli anni ’70, ed ha potuto 
risorgere grazie a massicce dosi di deregulation iniettate nel 
sistema economico rispettivamente da R. Reagan, per gli 
Stati Uniti, e da M. Tatcher, in Gran Bretagna; al cospicuo 
numero di licenziamenti dei primi anni ’80 è seguito un 
periodo di intensa crescita, che ha fatto da traino per gran 
parte del mondo occidentale, in settori molto diversi tra 
loro. Inoltre, essendo molto più marcata la funzione 
redistributiva dello stato in Germania, è normale che qui vi 
sia anche un peso fiscale ed impositivo molto maggiore che 
nei paesi anglosassoni. 
Se il modello anglosassone ha saputo tenere sempre ai 
margini la presenza dello stato con un welfare leggero, non 
si può dire altrettanto dello stato sociale tedesco, in cui 
sussidi e sovvenzioni (per disoccupazione, per maternità o 
altro) sono molto presenti a tutela delle fasce deboli. Se 
questo modello si è dimostrato efficace nella gestione di un 
apparato produttivo costruito intorno all’industria pesante, 
il modello anglosassone ha saputo privilegiare 
l’imprenditorialità diffusa e soprattutto ha saputo stimolare 
le innovazioni tecnologiche a tutti i livelli. Il nostro paese, 
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nello stesso periodo, è stato sempre in bilico: ha mantenuto 
una pressione fiscale paragonabile a quella tedesca, ma, 
quando ha potuto, ha cercato di privatizzare, oppure non ha 
fatto nulla per migliorare le prestazioni dello stato sociale. 
La scelta da compiere è, dunque, tra uno stato più presente, 
che faccia da continuo tutore della pace sociale, e che poggi 
su un sistema produttivo prevalentemente caratterizzato da 
grandi imprese con serie di produzione lunghe, o uno stato 
leggero, con un welfare efficace solo per le classi più 
povere, con molti servizi delegati ai privati, e con un 
apparato produttivo senza una particolare connotazione, e 
forte di una flessibilità del lavoro diffusa. In ogni caso, una 
volta ristabilito il corretto e libero funzionamento del 
mercato del lavoro, sembra improrogabile l’introduzione di 
una indennità di disoccupazione o forse anche del 
cosiddetto reddito di cittadinanza, per garantire condizioni 
dignitose di sussistenza durante il periodo di transizione da 
un lavoro all’altro. 
Per la verità, si è cercato anche di classificare la situazione 
italiana in modo tale da rappresentare una “terza via” tra i 
due modelli, ma le contraddizioni ed i punti deboli sono 
talmente tanti che è più giusto parlare, per l’Italia, di un 
“fenomeno distretti” che si è verificato nonostante le 
politiche economiche seguite tradizionalmente, e 
nonostante certe inefficienze del settore pubblico. Questo 
tipo di sviluppo italiano, tra mille difficoltà, ha portato 
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anche alla creazione di fermenti politici nuovi ed oggetto di 
studio: dai vari tipi di regionalismo (Lega Nord o Liga 
Veneta), ai casi più inquietanti di rivolta (i Serenissimi di 
Venezia) o alle proteste fiscali organizzate (LIFE, Liberi 
imprenditori Federalisti Europei). 
In tal senso, sarebbe opportuna una ridefinizione 
dell’ambito di azione e competenza degli enti locali: dare 
più poteri alle regioni ed ai comuni, evitando il livello 
intermedio delle provincie. Il ruolo degli enti comunali 
dovrebbe avere peso maggiore e, se del caso, più comuni 
potrebbero consorziarsi per scegliere aree di sviluppo 
industriale, dotarle di servizi ed infrastrutture, senza altro 
filtro o vincolo amministrativo che non sia quello regionale. 
Le competenze provinciali in tema di strade e viabilità, o di 
manutenzione di plessi scolastici potrebbero essere delegate 
agli stessi comuni, o al  loro consorzio. Il conferimento di 
poteri rilevanti alle comunità locali potrebbe essere sancito 
mediante il ricorso a forme di democrazia diretta più 
marcate: dall’elezione diretta del sindaco o del presidente 
del consorzio di comuni, alla consultazione periodica della 
popolazione residente su questioni di comune interesse 
(usando lo strumento referendario in senso non solo 
abrogativo ma anche propositivo) fino all'elezione di giurati 
popolari che aiutino il funzionamento della Giustizia. In 
questo modo, il ceto politico locale sarebbe spogliato di 
qualsiasi potere di interdizione a favore di un più genuino 
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compito di governo e sarebbe meglio controllato ed 
indirizzato nella gestione concreta dei problemi. Tale 
questione non è di secondaria importanza e non riguarda 
aspetti meramente istituzionali, ma coinvolge anche le 
competenze in materia di incentivi agli investimenti diretti 
esteri (IDE). Sulla scorta dell’esperienza maturata da alcune 
agenzie di sviluppo straniere tale consorzio di comuni 
avrebbe anche la prerogativa di prendere decisioni in 
materia di incentivi agli investimenti: suo sarebbe il 
compito di bonificare eventuali aree depresse, di 
intraprendere opere di ammodernamento infrastrutturale, e 
assistere l’insediamento delle imprese straniere; ad essa, 
peraltro, sarebbe delegata la competenza di stabilire una 
quota dell’imposizione fiscale. 
Il successo dell’agenzia gallese, istituita nel 1976, è palese: 
ha attirato investimenti per 40.000 miliardi di lire in 16 anni 
(dal 1983 al 1999), pari al 35% degli investimenti 
industriali complessivi effettuati in quella regione. 
Parallelamente, in Italia si è assistito ad un declino della 
presenza di investitori stranieri (solo il 6% degli 
investimenti del nostro paese è finanziato da capitale 
straniero), a cui si è accompagnata anche una minore 
partecipazione al flusso di investimenti nei paesi esteri, non 
solo dell’area Euro, ma anche di quelli in via di sviluppo. 
Soprattutto al Sud la situazione si presenta asfittica: dal 
1986 al 1998, questa parte del paese ha ricevuto IDE pari al 
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13,4% del totale italiano, ospitando 127 sedi di imprese 
partecipate estere, mentre nel Nord Est sono giunti capitali 
pari al 28,1% del totale, con 827 sedi di imprese partecipate 
estere. Per aiutare lo sviluppo di aree periferiche è 
essenziale riuscire a far convogliare verso il nostro paese 
consistenti flussi finanziari, così come è importante 
partecipare allo scambio internazionale di risorse, magari 
investendo in paesi meno ricchi del nostro. 
Una politica forte, o messa in condizione di divenire tale, 
sarebbe anche il miglior antidoto per contrastare le diverse 
forme di criminalità o di illegalità diffusa (come il lavoro 
nero), premessa indispensabile per attirare nuovi 
investimenti o consentire agli imprenditori nostrani di 
vincere le naturali ritrosie nella effettuazione di quelli 
ritenuti necessari. L’errore che bisogna in ogni caso 
scongiurare, sia da parte della classe politica che da parte 
dei responsabili della politica economica, è quello di 
cristallizzare la situazione attuale in tema di distretti: come 
un qualsiasi organismo (ed abbiamo visto che le analogie 
tra l’insieme di attori operanti nel distretto e il cervello 
umano non sono poche) anche il distretto conosce diverse 
fasi nella sua vita, dalla nascita, allo sviluppo, fino alla 
morte. L’unica accortezza che bisogna usare è nello 
scegliere il meccanismo di sostegno alla crescita, i  suoi 
obiettivi ed i suoi destinatari. Un salto di qualità 
nell’erogazione di qualsiasi aiuto potrebbe essere 
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rappresentato dalla valutazione effettiva dell’uso dei fondi 
erogati e della capacità di incidere e mutare la situazione 
iniziale. 
Evitare di cristallizzare la vita del distretto contribuirebbe 
anche a non commettere un errore più grande: persistere 
nella specializzazione produttiva attuale senza partecipare 
alla rivoluzione tecnologica in corso. Occorre, infatti, 
pensare ai possibili scenari che si possono presentare in 
futuro sulla scena internazionale, e alle misure che potremo 
essere costretti a prendere. Per quanto concerne la 
situazione odierna, è evidente la presenza di zone molto 
diverse tra loro. Se il Nord ed il Centro rappresentano i veri 
motori propulsivi della crescita tumultuosa del nostro 
export , il Sud comincia ad incamminarsi verso lo sviluppo 
a “macchia di leopardo”. La dorsale adriatica, per la 
contiguità geografica con i distretti marchigiani, sembra 
essere la principale candidata ad uno sviluppo duraturo sul 
modello settentrionale, mentre per il Mezzogiorno 
continentale lo scenario è desolante. Solo le zone limitrofe 
al centro urbano di Napoli, forti di un’antica tradizione 
artigianale o commerciale, reggono il passo con il resto del 
paese. 
Se questo è lo stato dell’arte, è opportuno chiedersi se non 
convenga incidere sulla specializzazione produttiva delle 
zone che solo adesso comincino a svilupparsi. Si deve 
continuare a finanziare distretti nel settore tessile, 
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dell’abbigliamento o, in genere, del Made in Italy o è 
meglio favorire la nascita di imprese in settori Hi-Tech, 
come l’informatica, l’elettronica, la meccanica di 
precisione? 
Uno studio recente di Matteo Bugamelli per la Banca 
d’Italia dimostra che i diversi paesi dell’Unione stanno 
convergendo verso specializzazioni omogenee, con la sola 
eccezione dell’Italia, molto forte nei settori tradizionali e 
della meccanica, quindi in settori ad alta intensità di 
manodopera poco qualificata, e carente in quelli High Skill. 
Negli ultimi trent’anni il modello di sviluppo italiano ed il 
ruolo delle nostre esportazioni nello scambio mondiale  
sono stati più stabili sia rispetto agli altri paesi 
maggiormente industrializzati (G7) che rispetto alle “tigri 
asiatiche”; inoltre, dati pubblicati recentemente confermano 
la predilezione del nostro paese verso le attività unskilled a 
danno soprattutto di quelle tecnologicamente avanzate. 
Questa condizione porta notevoli svantaggi in caso di crisi 
internazionali (con relativa svalutazione della moneta unica 
europea) o shock esogeni all’area Euro, giacché i prodotti 
del Made in Italy risultano essere quelli con la maggiore 
elasticità della domanda. Se politica significa prevedere o 
“concepire il nuovo possibile” , allora siamo costretti a 
darci una risposta. 
 Agevolare la costruzione di centri di ricerca potrebbe 
essere una buona soluzione, così come migliorare lo 
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scambio di risorse umane, oltre che di informazioni, tra 
mondo universitario e mondo delle imprese potrebbe essere 
un’altra via da percorrere. La letteratura sui “Local 
Knowledge Spillovers” è abbondante e spesso ha messo in 
luce aspetti della agglomerazione delle imprese ad alta 
tecnologia poco indagati: ad esempio, tale aggregazione 
intorno alle Università può essere motivata dal fatto che lì 
vi è maggiore presenza di personale qualificato o addetto 
alla ricerca, che può formare gli imprenditori o addirittura 
trasferire loro parte dei brevetti di cui sono proprietari. È 
chiaro che non basta costruire parchi tecnologici come 
Tecnopolis a Bari, o come quello, ancora più ambizioso, di 
Chateau Gambert a Marsiglia, che si propone di divenire il 
centro di ricerca universitario più grande d’Europa, Ma 
bisogna cominciare dalle iniziative imprenditoriali. Ad 
esempio, si dovrebbe cominciare a valutare i ricercatori 
universitari non tanto sulla base di quanti articoli scientifici 
hanno scritto, ma su quanti brevetti hanno depositato. 
Un’altra conseguenza di questo mutamento nella politica 
dei distretti è nel tipo di infrastrutture da costruire. Se si 
pone la ricerca al primo posto, e con essa le iniziative 
imprenditoriali high skill, la logica conseguenza è quella di 
favorire non solo infrastrutture classiche come strade, 
depuratori o illuminazione (che sono sempre necessari), ma 
soprattutto la costruzione di linee in fibra ottica per la 
trasmissione dati ad alta velocità, essenziali per un rapido 
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scambio di dati e immagini tra Università e mondo 
imprenditoriale. 
Accanto a questo, vanno rivedute altre due politiche: quella 
della formazione (universitaria ma non solo) e quelle per 
l’immigrazione. Quanto alla prima, come accennato, 
sarebbe auspicabile, negli ultimi anni di corso, destinare un 
certo quantitativo di ore alla formazione sul campo, presso 
aziende operanti nella ricerca o in campi ad alta tecnologia, 
e seguire corsi che aiutino a valutare e mettere in pratica 
iniziative imprenditoriali autonome (utile, in questo senso, 
si è rivelata l’esperienza del prestito d’onore 
nell’incoraggiare l’intrapresa tra i giovani). Per quanto 
riguarda le politiche sull’immigrazione, d’altro canto, è 
opportuno aprire gli occhi alla realtà: esiste un “mercato” 
dell’immigrato altamente scolarizzato e specializzato, cioè 
dell’immigrato che, pur provenendo da paesi poveri o in 
guerra, viene a svolgere mansioni e lavori per i quali in 
Italia non c’è competenza o istruzione diffusa. Il caso del 
cancelliere tedesco Schröeder, che nel giugno del 2000 ha 
destinato 30.000 Green Card  per attirare nel suo paese 
esperti di informatica, ha fatto scalpore. Anche questa, 
dunque, è una scelta da fare: se è bene accogliere immigrati 
di qualsiasi tipo, poiché scappano da paesi non democratici 
o da carestie in cerca di sorte migliore, è altrettanto 
doveroso per un paese come il nostro, che vuole crescere e 
migliorare specializzazione produttiva, cercare di attrarre 
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coloro che hanno più istruzione e competenza da dare, in 
competizione con gli altri paesi industrializzati. 
I questo modo si potrebbe assicurare un futuro produttivo al 
riparo da shock esogeni o da una domanda eccessivamente 
elastica, perché legata a beni voluttuari o di lusso, ed in 
linea con lo standard dei principali paesi occidentali. 
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5. Reti di imprese e Imprese a rete 
 

Sempre più frequentemente, in Italia, le imprese hanno 
avviato una serie di processi di aggregazione 
attraverso la costituzione di gruppi e la definizione di 
un sistema di relazioni in rete ricorrendo, in 
particolare, ad accordi di collaborazione, cioè ad una 
serie di forme – spesso spontanee ed informali - di 
aggregazione che vanno al di là dei confini territoriali 
dove operano le imprese distrettuali. 
In generale, la piccola impresa di successo ha saputo 
sfruttare economie di agglomerazione, capaci di 
compensare l’inaccessibilità alle economie di scala 
tipiche delle dimensioni maggiori, attraverso 
l’intreccio di aggregazioni con altre imprese. Tali 
relazioni, configurabili in molteplici forme più o meno 
strutturate dal punto di vista giuridico, sono 
conseguibili attraverso le varie soluzioni che 
consentono una forma stabile di divisione del lavoro 
tra imprese, con conseguenti processi di 
specializzazione/integrazione tra unità che rimangono 
autonome, senza presupporre alcun controllo ed una 
direzione unitaria. Alleanze strategiche, accordi di 
collaborazione, realizzazione di consorzi e di gruppi di 
impresa sono sistemi basati sulla cooperazione e il 
coordinamento tra imprese o altre organizzazioni che 



 36 

si trovano sotto condizioni di interdipendenza. 
Interdipendenza che, a sua volta, può esplicarsi sia 
lungo la dimensione verticale, in pratica lungo la 
catena di generazione del valore (ad esempio un 
fornitore ed un cliente), sia rispetto alla dimensione 
orizzontale, ossia tra imprese che svolgono le 
medesime attività ed operano nello stesso ambiente (ad 
esempio due concorrenti). 
A prescindere da come si configuri la forma 
collaborativa tra imprese, il carattere distintivo delle 
aggregazioni imprenditoriali è rappresentato in 
generale dalla migliore performance economica delle 
imprese “relazionate” rispetto alle micro e piccole 
imprese autonome, riscontrabile sia nel medio termine 
che relativamente alla più recente evoluzione 
congiunturale in termini di fatturato, occupazione ed 
esportazioni. Sebbene non sia agevole individuare un 
nesso di causalità unico, ovvero stabilire se sia 
l’appartenenza al gruppo in sé a determinare la crescita 
o se sia invece la più evoluta struttura organizzativa 
che spinge le imprese ad intrecciare rapporti di 
collaborazione, la crescita delle nostre imprese appare 
comunque ancora fortemente legata ad una consolidata 
e fitta rete di relazioni su tutto il territorio. 
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6. Il Leveraged & Management Buyout: tratti 

fondamentali 
 
Si definisce management buyout l’operazione mediante la 
quale il management interno all’azienda procede 
all’acquisizione dell’azienda stessa; tale acquisto nella gran 
parte dei casi viene finanziato mediante il ricorso alla leva 
finanziaria andando a configurare vere e proprie operazioni 
di leveraged & management buyout. Il termine leveraged 
buyout (LBO in seguito) letteralmente significa 
“acquisizione mediante un debito”. In particolare 
l’espressione buyout è da far risalire all’originario sviluppo 
di questa tecnica, che nasce come evoluzione e supporto di 
un fenomeno che iniziò a manifestarsi negli Stati Uniti agli 
inizi degli anni ’70, il cosiddetto going private; tale 
fenomeno consiste nella sottrazione al mercato di azioni 
diffuse tra il pubblico per concentrarle nelle mani di un 
unico proprietario, o comunque di pochi possessori, 
trasformando la società da pubblic company a private 
corporation. 
Il Galgano spiega che il LBO “consiste nell’acquisizione 
del pacchetto azionario di controllo di una società (società 
Target), da parte di un’altra società, facendo leva sulla 
maggiore capacità di indebitamento della società Target.” 
Secondo un’accezione ancora più ampia si potrebbe parlare 
di leveraged buyout ogniqualvolta in seguito all’acquisto di 



 38 

una società essa si ritrovi con un livello di indebitamento 
superiore a quello precedente all’acquisizione. 
Non mancano comunque definizioni più colorite e 
sicuramente meno favorevoli a tale operazione; il Cottino 
vede per esempio il LBO come “una tra le più audaci 
operazioni di arrembaggio alle fortune altrui che siano state 
inventate dalla fertile fantasia degli operatori americani.”  
In ogni caso all’interno della categoria di leveraged buyout 
possono essere incluse un’insieme assai vasto ed 
eterogeneo di operazioni di acquisizione societaria che 
hanno determinanti comuni nel: 

- limitato apporto di capitale proprio; 
- sfruttamento più o meno significativo della leva 

finanziaria; 
- rimborso dei finanziamenti ottenuti per acquistare 

la società mediante il cash flow generato dalla 
società stessa o mediante l’alienazione di beni 
facenti parte del suo patrimonio. 

Nel caso del leveraged management buyout (LMBO in 
seguito) a queste caratteristiche deve essere aggiunta una 
partecipazione significativa del management dell’impresa 
nell’acquisto della stessa. 
L’elemento fondante di queste operazioni che permette di 
valutare se ci si trovi veramente di fronte ad un leveraged 
buyout o solamente ad una leveraged acquisition, risiede 
nel fatto che il debito a cui si attinge per finanziare 
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l’acquisizione viene in definitiva assunto dall’impresa 
acquisita e non dal soggetto acquirente.  
Proprio per questo la precisa determinazione dell’entità 
dell’indebitamento sopportabile dalla società da acquisire è 
uno dei fattori che più condizionano il successo o 
l’insuccesso di un LBO; se infatti non viene correttamente 
stimata la sua capacità di rimborso sia dal punto di vista 
economico che dal punto di vista finanziario, anche in 
relazione agli ulteriori fabbisogni legati alla gestione del 
capitale circolante e del capitale fisso necessari a mantenere 
la società competitiva sul mercato, il rischio è quello di 
incappare in situazioni di squilibrio a cui difficilmente 
imprese che sfruttano al massimo la leva finanziaria (con un 
grado dunque inferiore di solidità) saranno in grado di fare 
fronte in maniera agevole. 
Sono diverse le forme che può assumere una operazione di 
leveraged buyout a seconda dei soggetti che la mettono in 
essere, della tecnica finanziaria utilizzata e della stessa 
forma di finanziamento alla quale si attinge. 
In effetti la diffusione che questa tecnica ha fatto registrare 
negli ultimi anni è dovuta in buona parte al suo configurarsi 
come un ottimo strumento per l’acquisizione societaria; 
essendo infatti particolarmente flessibile ed adattabile, 
appare suscettibile di realizzazione attraverso molteplici 
schemi, ed idonea ad essere modificata in rapporto alle 
evoluzioni economiche dei mercati nei quali viene 



 40 

applicata, alle singole normative esistenti negli stessi e 
soprattutto alle peculiarità del caso concreto. 
La struttura tipica di un LBO prevede generalmente la 
costituzione di una nuova società veicolo (detta Newco o 
Shell company) all’unico scopo di procedere 
all’acquisizione della società bersaglio, detta Target. 
Generalmente Newco è una scatola vuota, il cui capitale di 
rischio è ridotto al minimo, ed è determinato sulla base 
della struttura finanziaria futura che si desidera fare 
assumere alla società risultante dalla fusione con Target e 
che si stima possa da essa essere sopportata; nulla vieta 
tuttavia che ci si possa servire anche di un’impresa in 
avviato funzionamento, dotata quindi di una propria 
struttura patrimoniale e di un’autonoma attività generatrice 
di flussi di reddito, la quale per finanziare l’acquisizione 
ricorra in maniera significativa a finanziamenti a titolo di 
credito. 
L’erogazione del finanziamento contratto da Newco 
avviene in genere contestualmente all’acquisto della società 
bersaglio, ed è utilizzato per il pagamento del corrispettivo 
pattuito per l’acquisizione. Tale finanziamento può 
assumere diverse forme, ed in particolare quella di un unico 
finanziamento a medio/lungo termine, ovvero quella di un 
finanziamento a breve termine seguito da un 
rifinanziamento a medio/lungo termine una volta avvenuta 
la fusione con Target. L’acquisto riguarda la totalità del 
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capitale della società bersaglio, o comunque quella 
maggioranza qualificata che permetterà poi di ottenere la 
delibera di fusione. 
La fusione è l’atto conclusivo di tale manovra. Avviene in 
genere per incorporazione di Target in Newco; di 
conseguenza l’attivo patrimoniale della società veicolo che 
precedentemente alla fusione era costituito esclusivamente 
dalle azioni di Target, in seguito ad essa viene integrato da 
tutto l’attivo patrimoniale della società bersaglio, mentre 
sul fronte delle passività, al passivo patrimoniale di 
quest’ultima verrà aggiunto il debito contratto per il suo 
acquisto. In definitiva con tale manovra il rimborso del 
debito contratto verrà effettuato mediante i flussi di cassa 
prodotti dalla società acquistata ( o mediante l’alienazione 
di sue attività, possibilmente non strategiche). 
Figure particolari di LBO sono il management buyout, il 
management buy in, l’employee buyout, il family buyout ed 
il corporate buyout. La peculiarità di tutte queste operazioni 
riguarda il soggetto dal quale viene assunta l’iniziativa. 
Nel management buyout è il top management dell’azienda 
Target che procede all’acquisizione della stessa in maniera 
tale che “venga a coincidere la proprietà ed il controllo del 
capitale nelle mani dei medesimi soggetti” con evidenti 
risparmi in termini di costi di agenzia, cioè di tutti quei 
costi necessari per neutralizzare eventuali comportamenti 
opportunistici del management nei confronti della proprietà, 
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e di economie di velocità derivanti da una maggiore 
elasticità del processo decisionale a livello strategico. 
I medesimi vantaggi sono ottenibili anche tramite 
un’operazione di management buy in che si differenzia da 
quanto precedentemente descritto poiché il management 
che in seguito all’acquisizione gestirà l’azienda è esterno 
alla società bersaglio ed andrà a sostituire gli 
amministratori precedenti. In questo caso dunque non vi è il 
rischio di incappare in potenziali conflitti di interessi, non 
essendo il top management contemporaneamente 
responsabile della gestione della società bersaglio e della 
società veicolo, ma nemmeno di usufruire dei vantaggi 
ottenibili in termini di rapidità nel processo di valutazione e 
negoziazione, presenti invece in un management buyout 
ove l’acquirente conosce l’azienda, la strategia, gli 
impianti, la struttura ed i fabbisogni finanziari meglio di 
chiunque altro. 
In entrambe le varianti appena descritte è possibile 
comunque osservare come la tecnica del LBO risulti 
fondamentale per la creazione di un’imprenditorialità ad 
alta professionalità dotata di capacità e conoscenze tecniche 
ma di uno scarso capitale iniziale che non riuscirebbe ad 
ottenere altrimenti le risorse finanziarie per esprimersi, 
collaborando così a rendere più variegato il tessuto 
imprenditoriale presente nel sistema economico. 
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Ulteriori fattispecie riconducibili allo schema del leveraged 
buyout dal punto di vista del soggetto che mette in essere 
l’operazione sono infine l’employee buyout, nel quale è un 
gruppo di dipendenti della società bersaglio a proporsi 
come acquirente, il family buyout, che si verifica nei casi in 
cui le azioni di Target sono detenute dai componenti di un 
nucleo familiare intenzionato a mantenere la proprietà nelle 
mani della famiglia stessa o di un suo ristretto numero di 
membri, ed il corporate buyout attraverso il quale si 
perseguono sostanziali finalità di riorganizzazione degli 
assetti patrimoniali. 
Considerando poi la tecnica finanziaria mediante la quale si 
sviluppa l’operazione, si possono individuare due forme 
utilizzate. 
Si definisce “cash merger” la modalità più ricorrente, 
effettuata tramite l’acquisto delle quote rappresentative del 
capitale dell’impresa.  
Si definisce invece “asset for cash”, la modalità consistente 
nell’acquisizione esclusiva di quelle attività patrimoniali 
selezionate sulla base degli obiettivi futuri del compratore; 
in quest’ultima maniera l’acquirente non subentra al 
cedente nelle obbligazioni assunte e dunque, se da un lato 
non può beneficiare di eventuali crediti di imposta, 
dall’altro si tutela da qualsiasi responsabilità precedente 
all’acquisizione. In particolare risulta conveniente utilizzare 
la prima tipologia quando la quotazione dei titoli sottostima 
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l’effettivo valore della società e quando nella società siano 
compresi per esempio crediti d’imposta o comunque 
eventuali perdite di esercizio accumulate da poter scontare; 
converrebbe invece in maniera maggiore l’asset for cash 
qualora si fosse interessati esclusivamente ad una 
particolare divisione, o a determinati assets patrimoniali. 
Infine dal punto di vista della forma del finanziamento 
possiamo distinguere tra leveraged buyout basati su 
finanziamenti “secured” e leveraged buyout basati su 
finanziamenti “unsecured”. 
Nella prima categoria rientrano quelle acquisizioni 
finanziate interamente, eccetto un’esigua percentuale 
costituita da mezzi propri, con crediti garantiti da attività 
dell’impresa acquisita, mentre nella seconda rientrano 
quelle in cui almeno in parte il finanziamento non sia 
garantito da assets, ma dalla capacità dell’impresa di 
generare flussi finanziari sufficienti a ripagare gli oneri 
finanziari e la quota capitale. 
La scelta in relazione alla tipologia da adottare può dar vita 
in concreto anche a forme ibride rispetto a quelle 
schematizzate, ed è guidata non solo dalle finalità 
perseguite da coloro che mettono in atto l’operazione, ma 
anche e soprattutto dalle eventuali barriere legislative e da 
ragioni di carattere fiscale. 
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7. Dimensione e innovazione per la prospettiva di 
sopravvivenza 

 

Le imprese italiane sono il 22% delle imprese europee, ma 
gli occupati sono solo l’11%: la dimensione media delle 
imprese italiane è la metà di quella media europea. A 
quattro anni dalla nascita, solo il 60% delle imprese italiane 
è ancora attivo e l’attività delle imprese sopravvissute è 
concentrata in settori tradizionali caratterizzati da bassa 
produttività, intensità tecnologica e capacità innovativa (cfr. 
ISTAT 2005). 
La letteratura teorica sulla demografia d’impresa si fa 
risalire a Gibrat (1931) che suggerisce che la distribuzione 
dimensionale delle imprese è ben approssimata da una 
distribuzione Log Normale e il tasso di crescita della 
dimensione d’impresa può essere rappresentato da una 
variabile casuale con media proporzionale alla dimensione 
d’impresa. In altri termini, il tasso di crescita proporzionale 
di un’impresa non dipende dalla dimensione delle  
stesse. La mancanza di evidenza empirica a favore ha 
stimolato la proposta i distribuzioni alternative, che 
mettono in luce la complessità della relazione tra le 
caratteristiche osservabili delle imprese (inclusa la 
dimensione) e il loro tasso di crescita. 
Recentemente una parte della letteratura ha suggerito che le 
imprese più piccole hanno mediamente una probabilità più 
bassa di sopravvivere nel mercato in cui operano rispetto a 
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imprese più grandi. Tuttavia, quelle che  riescono a 
sopravvivere crescono proporzionalmente di più. 
Questo approccio suggerisce che l’analisi debba essere 
estesa ad altre caratteristiche del mercato: il livello 
tecnologico, le caratteristiche dell’industria e del ciclo di 
vita del prodotto. In questo contesto si ipotizza che tutte 
queste caratteristiche - e non solo la dimensione - siano 
rilevanti per la sopravvivenza e la crescita dell’impresa nel 
mercato e che esista una forte relazione positiva tra la 
sopravvivenza di un’impresa nel mercato e la sua 
dimensione  
I contributi più recenti sono coerenti con le teorie 
evoluzioniste  secondo le quali il numero e l’evoluzione 
(tasso di crescita dimensionale) delle nuove entranti in 
un’industria/mercato dipende dal livello tecnologico e dal 
ciclo di vita del prodotto.  
In particolare, la teoria del ciclo di vita dell’industria 
suggerisce che il numero di imprese entranti e operanti 
nell’industria/mercato rappresenti una buona 
approssimazione del numero di innovazioni; inoltre, questo 
indicatore è una rappresentazione dei regimi 
“imprenditoriali” e “routinizzati”. Inoltre, la ragione per la 
quale alcune imprese sopravvivono nel mercato ma non 
crescono può essere rappresentata dal fatto che esse 
occupano una nicchia di prodotto. La dimensione e il livello 
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tecnologico non contano perché la sopravvivenza è 
assicurata dalla specificità del prodotto. 
Riguardo il fattore  innovazione, costruita attraverso una 
domanda del questionario Capitalia, ha valore uno se 
l’impresa nel periodo 2001-2003 ha proposto un prodotto o 
un processo innovativo oppure ha introdotto 
un’innovazione nell’organizzazione del lavoro e della 
produzione. Infine se l’impresa ha effettuato esportazioni, 
investimenti diretti esteri e ricerca e sviluppo le variabili 
dicotomiche corrispondenti assumono valore uno. 
Le statistiche descrittive (anche per i sottocampioni) 
mostrano che l’età media delle imprese nel campione 
complessivo è di 24.78 anni, piuttosto alta rispetto all’età 
media delle imprese italiane (pur tuttavia con una 
deviazione standard elevata). Il 74.6% ha esportato una 
quota della propria produzione all’estero ma solo il 10.5% 
ha fatto investimenti diretti.  
Inoltre, solo il 44% delle imprese dichiara di aver sostenuto 
spese per ricerca e sviluppo tra il 2001 e il 2003 ma il 62% 
dichiara di aver registrato nello stesso arco temporale una 
innovazione (in questo lavoro non si è distinto tra 
innovazione di prodotto, processo od organizzativa) 
suggerendo una qualche forma di innovazioni learning by 
doing nella produzione. 
Per ottenere risultati non distorti si deve dunque poter 
distinguere un’impresa che ha iniziato un processo di 
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insolvenza nel 2003 da quella che è ancora viva al 2003 ma 
che non viene più seguita perché il dataset contiene 
informazioni solo fino a quella data. 
Settori tradizionali, settori specializzati, settori di scala, 
settori ad alta tecnologia. 
Indipendentemente dalle caratteristiche di contesto 
economico, imprese più grandi che operano sulla frontiera 
tecnologica hanno una probabilità maggiore di sopravvivere 
nel mercato in cui operano ma l’effetto di questa variabile 
non è uguale sul campione intero e sui sottogruppi. Per 
quanto riguarda le stime su tutto il campione, tutte le 
variabili considerate, ad esclusione della variabile 
innovazione, sono fortemente significative e aumentano il 
rischio di uscita dal mercato delle imprese. 
Un’impresa che esporta una quota della propria produzione 
all’estero o ha partecipazioni in imprese estere compete in 
un mercato più ampio che può essere più rischioso (nel 
campione utilizzato esportare aumenta il rischio di 
fallimento del 32% mentre fare investimenti diretti esteri 
del 38%) 
La dimensione per le imprese che operano nei mercati 
internazionali è importante rispetto a quanto avviene per le 
imprese che operano solo sul mercato nazionale. Al 
contempo, la dimensione riduce del 20% il rischio di uscita 
delle imprese che fanno innovazione mentre risulta più 
rilevante per e imprese che non fanno innovazione (-22%). 
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In altri termini, in assenza di una qualsiasi attività 
innovativa, le imprese possono contare solo sulla propria 
dimensione nel mercato (e quindi sul loro potere di 
mercato) per aumentare la loro probabilità di sopravvivere. 
Produrre nei settori ad elevata tecnologia tende a ridurre il 
rischio di uscita dal mercato. Le imprese esportatrici di 
prodotti ad alta intensità tecnologica, per esempio, sono 
meno vulnerabili e la loro probabilità di sopravvivere 
aumenta del 33% circa. Sembrerebbe dunque ragionevole 
per questo tipo di impresa puntare innanzitutto sull’intensità 
tecnologica del prodotto e poi sulla  dimensione. Per quanto 
riguarda le imprese piccole e grandi, invece, il fatto che la 
tecnologia sia debolmente significativa nel primo gruppo e 
fortemente significativa nel secondo (addirittura 
diminuendo del 30.7% il rischio di uscire dal mercato) 
sembra confermare la teoria delle nicchie strategiche 
secondo la quale certe imprese rimangono piccole perché 
godono di un vantaggio competitivo dovuto alla natura 
peculiare del bene che producono (in particolare a bassa 
intensità tecnologica), vantaggio che scompare se l’impresa 
cresce in dimensioni perché a quel punto risulta dominante 
il potere  di mercato e la componente tecnologica del 
prodotto. Infine, nel campione considerato, le imprese 
innovative hanno una più elevata probabilità di 
sopravvivenza (+42.2%). Al contrario, se l’impresa non fa 
innovazione, ma un prodotto tradizionale o caratterizzato da 
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una tecnologia ormai matura, il livello tecnologico del bene 
che produce non ha alcun effetto sulla sua probabilità di 
continuare a operare nel mercato. 
In sintesi, esportare è mediamente più rischioso se 
l’impresa è piccola e produce un bene tradizionale; questo è 
valido anche per le imprese che fanno innovazione. Per 
quanto riguarda le imprese che producono e vendono dentro 
i confini nazionali così come le imprese che non fanno 
innovazione. 
Si potrebbe sostenere che esportare riduce il rischio di 
fallimento in quanto per le imprese costituisce una 
diversificazione del portafoglio. Tale analisi esula dagli 
scopi del presente riquadro e necessita di un 
approfondimento per tener conto della correlazione ciclica 
fra il mercato domestico e il/i mercato/i di esportazione.  
Anche in questo caso si può approfondire l’analisi per 
vedere la direzione di causalità fra investimenti diretti e 
competitività delle singole imprese e le differenze fra 
tipologie di investimenti diretti (orizzontale, verticale, 
delocalizzazione di alcune fasi produttive, 
commercializzazione, outsourcing di servizi, etc.). 
Dimensione d’impresa e livello tecnologico del prodotto (o 
complessità e completezza del servizio reso) riducono il 
rischio di  fallimento. L’effetto positivo della tecnologia 
inoltre aumenta all’aumentare della dimensione di impresa: 
le imprese grandi che operano in settori ad alta tecnologia 
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sopravvivono mediamente di più di imprese piccole che 
operano in settori tradizionali. Essere una impresa 
esportatrice e fare investimenti diretti esteri può ridurre la 
sopravvivenza: in media la competizione sui mercati 
internazionali è più forte e quindi operare in questi mercati 
è più rischioso. 
Per le imprese che esportano è importante essere grandi e 
con produzione in settori ad alta tecnologia per competere 
sui mercati internazionali. Coerentemente, il rischio 
aumenta se l’impresa è di piccole dimensioni ed opera in 
settori tradizionali. Dall’analisi emerge che, confrontando 
imprese che esportano con quelle che non esportano, 
dimensione e tecnologia hanno un effetto maggiore per le 
imprese esportatrici. Per le imprese che fanno innovazione 
è importante essere attivi in un mercato ad alta tecnologia; 
al contrario le imprese non innovative possono 
sopravvivere essenzialmente sfruttando il loro potere di 
mercato. Concludendo, un’impresa internazionale di 
successo è un’impresa grande, che offre un prodotto 
altamente tecnologico. 
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8. I gruppi di imprese e gli accordi di 
collaborazione 

 
Negli ultimi decenni, la maggior parte delle imprese 
italiane (distrettuali e non) ha continuato ad operare 
all’interno dei settori tradizionali specializzandosi 
spesso in prodotti di nicchia (unici e, spesso, 
inimitabili). In particolare, molte imprese - pur 
rimanendo piccole e mantenendo una struttura a 
carattere prevalentemente familiare - hanno adottato 
una serie di strategie di aggregazione con altre imprese 
attraverso, soprattutto, il rafforzamento della loro 
presenza nei distretti industriali, l’inserimento in 
gruppi, la realizzazione di consorzi, la definizione di 
accordi di collaborazione al fine di acquisire i vantaggi 
e le economie di scala tipici delle imprese di medio-
grandi dimensioni. 
In generale, la creazione e il rafforzamento del sistema 
di relazioni hanno rappresentato – almeno finora - una 
strategia vincente che ha permesso al nostro sistema 
industriale di rispondere alle nuove sfide competitive 
rappresentate dall’ingresso nei mercati internazionali 
dei paesi asiatici e, in particolare, della Cina. 
L’aggregazione di più imprese in gruppi e, in generale, 
in un sistema a rete sembra rappresentare una forma - 
finora prevalentemente spontanea - adottata da molte 
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imprese italiane in questi ultimi anni per mantenere e, 
successivamente, rafforzare la propria posizione 
competitiva nei mercati mondiali. 
Come appena indicato, i gruppi rappresentano uno dei 
legami formalmente strutturati che possono crearsi tra 
imprese: a inizio 2003, sulla base dell’archivio Istat, i 
gruppi di imprese ammontano a poco più di 73 mila 
con un incremento netto che sfiora le 8 mila unità 
rispetto al 2000. Nel 2005, sulla base delle più recenti 
indicazioni fornite da Unioncamere (maggio 2007) 
sono circa 184 mila le imprese appartenenti ai 72.302 
gruppi rilevati. 
I gruppi di imprese presentano caratteristiche 
marcatamente polarizzate tra poche strutture di grandi 
dimensioni con rilevante peso economico e molti 
gruppi di piccola-piccolissima dimensione. Il 63,4% 
dei gruppi si concentra nella classe dimensionale più 
piccola (1-19 addetti), coinvolge il 46,9% delle 
imprese appartenenti a gruppi ma pesa soltanto per il 
4,7% sul totale degli occupati. Le due classi 
dimensionali maggiori (500-4999 addetti e 5000 
addetti e oltre) concentrano insieme oltre 3 milioni di 
addetti: rispettivamente il 29,5% e il 32,4% degli 
addetti totali dei gruppi. 
La rigidità dal punto di vista giuridico non sembra 
limitare la flessibilità e l’integrazione del gruppo lungo 



 55 

la filiera produttiva; sulla base dell’Indagine 
Unioncamere-Tagliacarne (2003) il gruppo 
proprietario si configura come una forma 
organizzativa di successo per la piccola impresa: le 
imprese di piccole dimensioni che ne fanno parte 
conseguono risultati economici mediamente superiori 
alla media delle imprese in termini di volume di affari, 
in misura anche maggiore rispetto alle imprese che 
operano all’interno dei distretti industriali.  
L’Indagine svolta da Unioncamere-Tagliacarne 
evidenzia, inoltre, i principali vantaggi derivanti 
dall’appartenenza ad un gruppo di imprese tra cui 
l’ottimizzazione dei processi produttivi (per il 44,2% 
del campione intervistato), il raggiungimento di minori 
costi di produzione (34,6%), benefici nella 
distribuzione (32,1%), e di carattere fiscale (12%). 
La formazione di gruppi di imprese non rappresenta, 
tuttavia, l’unica ed esclusiva forma di aggregazione tra 
imprese. Come indicato in precedenza, le imprese 
hanno creato, soprattutto negli ultimi anni, una serie di 
legami spesso informali e non soggetti ad una rigorosa 
disciplina giuridica. 
Nell’ambito delle varie relazioni in rete, gli accordi di 
collaborazione sembrano avere assunto un ruolo 
particolarmente rilevante soprattutto tra le imprese con 
meno di 100 addetti. 
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Imprese con meno di 100 addetti che hanno accordi 
di collaborazione, per classe di addetti, tipo e 

caratteristiche degli accordi - Anno 2001  
(valori percentuali) 

 
 
La percentuale di imprese che hanno concluso accordi 
è direttamente proporzionale al numero degli addetti: 
nella classe dimensionale 1-2 solo il 6% delle imprese 
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(196 mila) ha stipulato, nel 2001, simili forme di 
collaborazione, a fronte del 27,4% della classe 50-99 
addetti. La natura degli accordi stipulati dalle imprese 
è prevalentemente orientata alla produzione di beni 
(35,5% del totale delle imprese) e alla fornitura 
generica di servizi (ad esempio inerenti la contabilità: 
35,2%). Di modesta entità appaiono invece gli accordi 
relativi alla costituzione di consorzi e cooperative di 
garanzia (4,3%) e delle esportazioni (1,1%). Il numero 
di accordi legati alla ricerca e sviluppo aumenta 
sensibilmente all’aumentare delle dimensioni 
aziendali: il 4,4% delle imprese con 1-2 addetti ha 
stipulato, nel 2001, questo tipo di accordi contro l’11% 
tra le imprese con 50-99 addetti. 
Intorno al 8-10% la quota di imprese che ha stipulato 
accordi di collaborazione riguardanti le reti di vendita 
e marketing, la distribuzione e marketing; la 
distribuzione, il trasporto, il magazzinaggio; 
informatica e telecomunicazioni. 
L’aumento del fatturato, la mancanza di risorse 
interne, la riduzione dei costi, l’accesso a nuovi 
mercati sono le motivazioni che spingono più 
frequentemente le imprese oltre la soglia dei 10 addetti 
ad avere rapporti di collaborazione con altre imprese. 
Le collaborazioni, così come i gruppi, sembrano 
coinvolgere generalmente un numero limitato di 
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imprese, prevalentemente localizzate nel medesimo 
ambito regionale (75,8% del totale imprese). 
Inoltre, quasi la metà (48,1% in media e 53,2% per le 
piccolissime imprese) delle imprese ha accordi con 
una sola impresa e il 39% con al più quattro imprese. 
Modesta è la percentuale di imprese (6,5%) che 
raggiunge accordi con imprese operanti all’estero. 
Nonostante ciò, nell’ambito dei rapporti di 
collaborazione, viene generata una quota molto 
consistente del fatturato delle imprese coinvolte: per 
oltre il 70% di queste almeno il 90% del fatturato è 
collegato ad attività sviluppate con legami derivanti da 
accordi e tale percentuale aumenta al diminuire della 
dimensione di impresa (per le imprese con 1-2 addetti 
è pari al 75,7%). 
Anche relativamente all’attività innovativa, il ricorso 
ad accordi di cooperazione non sembra essere molto 
frequente tra le imprese; in particolare, nell’industria 
in senso stretto, appena l’11,3 % delle imprese 
innovatrici ha dichiarato di avere definito, nel triennio 
2002-2004, accordi di cooperazione per lo sviluppo 
delle proprie innovazioni a fronte del 15,8% delle 
imprese che operano nel comparto dei servizi. 
In generale, dall’Indagine dell’Istat emerge che le 
imprese cooperano con soggetti sia privati (imprese 
appartenenti allo stesso gruppo industriale, operanti 
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nello stesso settore, consulenti o clienti) che pubblici 
(principalmente istituzioni impegnate in attività di 
R&S, come università e istituti pubblici di ricerca). I 
principali soggetti coinvolti sono i fornitori di 
attrezzature, materiali, componenti o software (con i 
quali ha collaborato il 56,3% delle imprese con accordi 
di cooperazione nell’industria e il 64,9% nei servizi), 
le società di consulenza e i clienti. 
 

Imprese innovatrici con accordi di cooperazione 
per l'innovazione per macrosettore e tipo di 

accordo - Anni 2002-2004 

 
 
Nell’industria, il 39% delle imprese ha instaurato 
accordi di cooperazione con la comunità scientifica 
(università), mentre nei servizi il 40,8% con le imprese 
concorrenti. 
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Rispetto alla localizzazione geografica dei soggetti 
coinvolti, emerge una netta prevalenza degli accordi 
conclusi con soggetti operanti in Italia (95,4% 
nell’industria in senso stretto e 98% nei servizi). Il 
20,4% nell’industria e il 15,3% nei servizi hanno 
invece definito, rispettivamente, accordi con soggetti 
operanti nell’area dell’Unione europea, mentre l’8,6% 
delle imprese industriali e il 6,8% di quelle dei servizi 
hanno sviluppato accordi di cooperazione per 
l’innovazione con altri soggetti internazionali. 
Un’ Indagine svolta dall’IPI all’inizio del 2006 
permette di estrarre ulteriori informazioni sugli accordi 
di collaborazione definiti dalle imprese manifatturiere 
italiane nel triennio 2003-2005 fuori dai confini 
nazionali. In particolare, il 27,5% del campione 
intervistato ha dichiarato di avere definito accordi con 
aziende straniere; tale quota appare sensibilmente 
correlata alle dimensioni aziendali. 

Quota percentuale di imprese che hanno definito, 
nel triennio 2003-2005, accordi di collaborazione 

con aziende straniere (per classi dimensionali) 
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Una quota rilevante di questi accordi è di tipo 
commerciale e appare distribuita in misura omogenea 
tra le classi dimensionali; seguono ad una sensibile 
distanza gli accordi di tipo produttivo e, soprattutto, 
quelli tecnologici. Questi ultimi sono raggiunti 
soprattutto dalle grandi imprese. 
 
Tipo accordi di collaborazione conclusi nel triennio 

2003-2005 con aziende straniere 

 
 
Come evidenziato in precedenza, le micro e piccole 
imprese italiane hanno creato e rafforzato in questi 
ultimi anni un sistema sempre più articolato di 
aggregazioni: alleanze, consorzi, joint ventures, 
partecipazioni, contratti di licenza, etc. 
La Fondazione Nord Est ha recentemente sviluppato 
un’Indagine ad hoc su un campione rappresentativo di 
circa 300 imprese di piccole e medie dimensioni 
dell’area al fine di conoscere i principali fattori che 
spingono le imprese ad aggregarsi, i relativi vantaggi, 
le principali finalità che le imprese si prefiggono 
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aggregandosi, infine le principali esperienze di 
aggregazione. 
Dall’indagine emergono una serie di interessanti 
risultati, in particolare: 

• una quota elevata di imprese (84,1%) segnala 
di essere restìa a partecipare a progetti di 
aggregazione tra imprese: l’ostacolo principale 
è legato alla cultura diffusa tra gli imprenditori 
che guardano con diffidenza qualsiasi azione 
che possa in qualche modo ridurre la propria 
autonomia decisionale; 

• tra i principali fattori che spingono le imprese 
del Nord Est a partecipare a qualche forma di 
aggregazione emerge la necessità di superare le 
barriere/difficoltà per entrare in un nuovo 
mercato (25,1%); di sfruttare economie di scala 
(22,8%); di aumentare il livello di innovazione 
per diversificare la propria offerta (14,2%); 

• l’aumento del capitale disponibile per 
realizzare progetti di crescita rappresenta per il 
75,3% delle imprese intervistate la principale 
finalità perseguita attraverso la partecipazione 
a qualche forma di aggregazione; 

• diverse sono le finalità di queste aggregazioni 
tra cui la possibilità di progettare strategie 
aziendali più ambiziose (93,4%) e 
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l’accrescimento del proprio livello tecnologico 
(87,4%). 

Il 41% del campione dichiara inoltre di far parte 
attualmente di una qualche forma di aggregazione 
rispetto al 41,9% che segnala di non farne parte e al 
17,1% che risponde di aver avuto questa esperienza 
“associativa” ma di averla ora conclusa. Il 51,6% delle 
imprese che si sono aggregate si dichiara soddisfatta 
dei risultati conseguiti. 
La maggioranza degli imprenditori interpellati (60,4%) 
ha la consapevolezza che un’impresa di piccole 
dimensioni deve aderire ad una qualche forma di 
aggregazione per rimanere competitiva mentre il 
27,8% sottolinea la necessità di fondersi con altre 
aziende. 
Altre indicazioni di un certo rilievo emergono 
dall’Indagine. In particolare, la realizzazione di 
aggregazioni tra imprese potrebbe essere favorita 
soprattutto da un radicale cambiamento culturale degli 
imprenditori (39,6% delle risposte), dall’introduzione 
di incentivi e sgravi fiscali (31,3%), dalla presenza di 
soggetti esterni che possano aiutare le imprese nella 
progettazione delle aggregazioni (19,7%), infine dalla 
semplificazione degli adempimenti burocratici relativi 
alla realizzazione delle aggregazioni. 
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La progettazione e la realizzazione di questo tipo di 
progetti di aggregazione “forte” (che possono 
riguardare la costituzione in gruppi di impresa e/o 
fusioni) sono condizionati, in realtà, da una serie di 
fattori attribuibili in particolar modo alle difficoltà di 
relazioni, non solo strategiche ma anche fiduciarie, tra 
le varie aziende. Anche per questo motivo, il 59,3% 
del campione intervistato sottolinea la necessità di un 
soggetto terzo rispetto ai partecipanti in grado di 
operare super partes e di assicurare risultati operativi 
vantaggiosi per tutti. Tra chi auspica la presenza di un 
soggetto terzo, il 48,6% esprime una preferenza verso 
un’ipotesi in cui questo soggetto si occupi di gestire 
tutte le diverse fasi dell’aggregazione: dalla 
progettazione, alla scelta dei partner; dalla definizione 
delle regole al concreto funzionamento. 
Altre interessanti indicazioni sulle caratteristiche della 
cooperazione tra le piccole e medie imprese europee 
che, almeno parzialmente confermano alcuni risultati 
dell’Indagine svolta dalla Fondazione Nord Est, 
possono essere ricavate da uno studio della 
Commissione Europea (2004) e da un’Indagine svolta, 
nel 2006, dal Censis per conto del Ministero del 
Lavoro e delle Politiche Sociali (Mlps). In particolare, 
secondo la ricerca della Commissione Europea: 
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• le piccole e medie imprese europee tendono ad 
aggregarsi spinte principalmente dalla 
necessità di accedere a nuovi e più grandi 
mercati (35% delle risposte), da una più ampia 
offerta dei prodotti (31%), dall’accesso a nuove 
tecnologie (28%); 

• il 38% delle imprese intervistate dichiara di 
avere stipulato con le altre imprese soprattutto 
accordi informali mentre pari al 25% è la quota 
di imprese che ha raggiunto accordi formali (la 
quota di accordi informali è più elevata tra le 
imprese di micro dimensioni e tende a 
diminuire all’aumentare delle dimensioni); 

• la maggior parte delle aziende (circa due terzi) 
ha dichiarato di fare rete con un numero 
massimo di partners pari a sette; circa il 30% 
ha uno o due partner mentre solamente il 10% 
(soprattutto tra imprese di medie dimensioni) 
dichiara di collaborare con più di dieci aziende; 

• infine l’80% degli accordi è raggiunto tra 
imprese della stesso paese. 

L’ Indagine svolta all’inizio del 2006 dal Censis-Mlps 
su un campione rappresentativo di 1.110 aziende 
manifatturiere, commerciali e di servizi evidenzia 
come la partecipazione a reti di collaborazione 
coinvolga poco più del 47% delle imprese intervistate 
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ed aumenti sensibilmente all’aumentare delle 
dimensioni aziendali. 
 

Tasso di partecipazione a reti di collaborazione 
interaziendale (valori %) 

 
 
Il fenomeno partecipativo appare più marcato tra le 
imprese operanti all’interno di un distretto industriale: 
in questo caso il 57% delle imprese distrettuali ha 
dichiarato di prendere parte a reti interaziendali. In 
altri termini se, da una parte, il sistema delle reti 
assume un’importante connotazione che va al di là dei 
confini territoriali, è ipotizzabile però, dall’altra, che 
l’operare all’interno di un distretto - grazie soprattutto 
all’elevata fiducia che si instaura tra i diversi soggetti - 
possa facilitare la formazione (non solo informale) di 
un ampio sistema di relazioni tra le imprese 
distrettuali. 
Le reti di impresa, quindi, tendono a favorire le 
strategie di internazionalizzazione: il 16,6% delle 
aziende che partecipano o hanno partecipato ad un 
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network esporta a fronte del 7,4% di quelle che hanno 
segnalato, invece, di non partecipare ad alcuna forma 
di collaborazione interaziendale. Le imprese 
maggiormente orientate sui mercati esteri sembrano 
far leva, in altri termini, non solo su reti di 
collaborazione ma, anche, su network a più elevato 
contenuto tecnico, che prendono la forma di reti di 
distribuzione, reti di funzioni logistiche, sistema di 
filiali all’estero per l’offerta di servizi pre e post 
vendita, nella consapevolezza che ciò che conta non è 
solo realizzare prodotti di elevata qualità con il crisma 
dell’Italian style, ma di collocare il più velocemente 
possibile, a costi più bassi possibile, nel modo più 
gradito al cliente potenziale, un determinato prodotto 
in una specifica area di mercato nel mondo. 
Il grado di relazionalità può incidere, inoltre, sulla 
performance economico-aziendale; in particolare una 
recente Indagine svolta da Unioncamere – Tagliacarne 
(2007) ha messo in evidenza il miglior andamento (sia 
in termini congiunturali che di strategie complessive) 
delle Pmi “relazionate” rispetto a quelle “non 
relazionate” considerando, all’interno della prima 
tipologia, il gruppo di aziende che ha relazioni stabili 
con altre imprese sia attraverso reti formalizzate forti 
(gruppi di impresa, fusioni con altre aziende, 
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investimenti diretti esteri, etc.) che deboli (consorzi 
fidi, consorzi per l’export, associazioni, etc.).  
Dall’Indagine, estesa a poco meno di 4.000 aziende 
manifatturiere, emerge che le imprese “relazionate” 
sono circa il 43% con quote che vanno dal 48,2% 
nell’area centrale del Paese al 34,9% nel Mezzogiorno. 
Lo studio indica che questa tipologia di imprese 
mostra una dinamicità maggiore sia in termini di 
approccio al mercato (vendita diretta rispetto alla 
subfornitura) sia in termini di strategie commerciali, 
dal momento che la domanda estera rappresenta una 
componente quasi paritetica alla domanda interna. 
Inoltre, le imprese “relazionate” segnalano di avere 
una percezione di una più elevata competitività nei 
mercati mondiali e a mostrare una migliore 
performance del fatturato. 
La creazione di reti presuppone che le imprese 
riescano ad uscire dai propri confini territoriali e a 
creare collegamenti, reti di network con altre imprese 
sia nazionali che estere acquisendo così una maggiore 
competitività nei mercati mondiali. Quest’ultima 
tipologia di imprese (imprese “a rete aperta”), 
caratterizzata da un elevato presidio nei mercati finali 
e da una forte proiezione nei mercati internazionali, 
rappresenta un modello di impresa emergente capace 
di creare reti lunghe e si differenzia sensibilmente 
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dall’impresa “classica distrettuale”, ancora fortemente 
arroccata nel territorio di appartenenza e con una 
modesta propensione all’estero. Dallo studio emerge 
che questa tipologia di imprese (pari al 12,4% del 
campione analizzato pari a circa 650 imprese operanti 
in 41 distretti del made in Italy) costituisce il gruppo 
più dinamico delle imprese distrettuali con 
performance migliori rispetto alle imprese locali 
tradizionali (pari al 48,4% del campione). In 
particolare si tratta di imprese mediamente più grandi, 
che in percentuale maggiore rispetto alla media 
appartengono a un gruppo industriale e che in un terzo 
dei casi hanno raggiunto una posizione di leadership 
sul mercato; inoltre sono imprese che hanno fondato la 
strategia aziendale sull’innovazione, sulla ricerca, sul 
design, sulla comunicazione e che, più delle altre, 
hanno saputo supportare tali strategie con soluzioni 
gestionali più innovative e complesse. 
Da tutto ciò ne deriva che, per favorire il sistema di 
relazioni in rete, in particolar modo, si dovrebbero 
creare meccanismi agevolativi differenziati (ad 
esempio attraverso incentivi e sgravi fiscali) volti a 
premiare soprattutto accordi di collaborazione in grado 
di coinvolgere un elevato numero di imprese ed altre 
istituzioni (Università, centri di ricerca, etc.) ed estesi 
all’intero territorio (sia nazionale che estero). Nel 
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contempo, una maggiore attenzione dovrebbe essere 
rivolta alle imprese di micro e piccole dimensioni che 
appaiono meno propense ad aggregarsi con altre 
imprese, almeno attraverso accordi di carattere 
formale. 
Fondamentale è il ruolo che può essere esercitato da 
un nucleo consistente di imprese leader che, sempre 
più in questi ultimi anni, sta adottando un mix 
articolato e coerente di strategie (innovazione, 
internazionalizzazione, marketing, distribuzione, ICT) 
e che potrebbe fungere da elemento aggregante di altre 
imprese e/o Istituzioni (nazionali ed esteri) intorno ad 
un progetto complesso e ben definito. 
Una certa rilevanza può essere, inoltre, assunta da un 
soggetto terzo nella realizzazione di questi processi di 
aggregazione. 
Meccanismi premianti potrebbero così essere definiti a 
favore delle Associazioni di categoria o di altre 
Istituzioni/Agenzie appositamente costituite che 
potrebbero seguire e sostenere le imprese - soprattutto 
di micro e piccole dimensioni - durante le complesse 
fasi di aggregazione intorno a progetti ad alto 
contenuto tecnologico. 
Un ruolo importante potrebbe essere, anche, rivestito 
dal sistema bancario nella definizione di progetti di 
business plan per le imprese coinvolte in un progetto 
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di aggregazione. In questa direzione si potrebbero 
creare e rafforzare una serie di strumenti tra cui il 
venture capital fund, parchi scientifici e tecnologici, 
etc. 
Auspicabili sarebbero provvedimenti di 
semplificazione degli adempimenti burocratici relativi 
alla realizzazione delle varie forme di aggregazione. 
Infine, si dovrebbero individuare meccanismi 
premianti volti a rafforzare alcune tendenze in atto 
riguardanti, in particolare, accordi e/o alleanze che 
possono essere adottate dalle imprese distrettuali, 
localizzate in diverse parti del territorio. Interessante è, 
al riguardo, un’alleanza raggiunta nella seconda metà 
del 2006 tra le imprese del distretto del prosciutto di 
San Daniele, il distretto alimentare e conserviero di 
Nocera - Grignano (Napoli) e il distretto ittico-
conserviero di Marzano del Vallo (Trapani). 
In sintesi, il salto culturale che si richiede è il 
superamento dell’informalità e dello spontaneismo che 
ha finora caratterizzato gran parte dei legami e dei 
rapporti creatisi tra le imprese. Se, da una parte, le 
“forze spontanee” del mercato esprimono la vitalità di 
molte imprese che hanno saputo rispondere con 
efficacia alle nuove dinamiche internazionali, 
dall’altra, promuovere la cultura delle reti di imprese, 
regolamentandone l’iter in modo strutturato e formale, 
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potrebbe spingere molti imprenditori ad operare 
all’interno di un quadro giuridico certo e ben definito e 
ad aggregarsi anche grazie ad agevolazioni di natura 
fiscale e/o monetaria. 
In particolare, la certezza di un quadro giuridico potrà 
consentire alla rete di farsi riconoscere come 
interlocutore anche nei confronti della pubblica 
amministrazione (ad esempio per partecipare agli 
appalti), del fisco (con una possibile e condizionata 
estensione alle reti della fiscalità di gruppo, ad 
esempio), del sistema bancario e creditizio (anche con 
riferimento agli effetti di Basilea 2). 
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9. Gruppo cooperativo paritetico 
 
Con la riforma del Codice Civile del 2003 è stato introdotto 
un nuovo strumento di collaborazione tra le imprese 
cooperative, il gruppo cooperativo paritetico (art. 2545 
septies). Una analisi di questa nuova figura 
dell'ordinamento societario rappresenta l'occasione per 
considerare in termini nuovi il tema delle forme di 
integrazione fra imprese cooperative che, come è noto, 
costituisce uno degli snodi strategici per lo sviluppo del 
sistema cooperativo.  
Come è già stato rilevato nello studio dei gruppi societari, i 

profili attraverso cui si può procedere all'esame sembrano 

essenzialmente due, e cioè l'esame del gruppo considerando 

l'impresa in senso "atomistico" ovvero riconoscendo ad essa 

una (possibile) prospettiva "molecolare", con l'obiettivo di 

individuare lo statuto normativo di una "società di gruppo". 

Quest'ultimo approccio, che certamente non può trascurare 

il generale contesto normativo dei gruppi di imprese, e che 

anzi in gran parte si snoda attraverso percorsi identici, pone 

tuttavia problemi specifici rispetto alle imprese 

mutualistiche, anche in considerazione del nuovo istituto 

del gruppo paritetico.  

In questo esame è possibile prendere le mosse da un 

paradosso che ha segnato finora il tema dei gruppi 

cooperativi, e che (almeno in parte) può considerarsi 
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superato dalla disciplina del gruppo cooperativo paritetico. 

Possiamo infatti osservare che, da un lato, l'impresa 

cooperativa, per la sua natura e per le sue stesse finalità 

istituzionali, è spinta alla collaborazione con altre imprese 

analoghe: tracce evidenti di tali caratteri si trovano nei 

principi dei Probi pionieri di Rochedale, tra cui figura 

quello della cooperazione tra cooperative, che offre al fine 

mutualistico una dimensione non solo limitata al piano 

della solidarietà tra i cooperatori, all'interno della singola 

società, ma estesa a quello dell'intero sistema cooperativo.  

Il principio della collaborazione tra cooperative, di cui è 

evidente il significato non solo solidaristico, ma anche 

economico ed imprenditoriale, ha trovato attuazione nella 

legislazione italiana, fin dai primi del secolo scorso, con la 

disciplina giolittiana sui consorzi, ed ha avuto una delle sue 

espressioni più alte e rivoluzionarie attraverso il regime dei 

Fondi mutualistici.  

D'altra parte, e qui sta il paradosso, il regime dell'impresa 

cooperativa è sempre stato contrassegnato dalla 

inconciliabilità tra le regole cooperative ed il carattere 

verticale dei gruppi societari, fondato sul controllo 

dall'esterno, sulla eterodirezione e quindi sulla necessaria 

presenza di un ente dominante e fornito di poteri tali da 

garantire il coordinamento della pluralità di imprese 

operanti nell'ambito del gruppo.  
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Essenzialmente per questo motivo, prima della riforma del 

2003, la nozione di gruppo cooperativo, ormai entrata 

nell'uso comune presentava caratteri in gran parte anomali 

ed eterogenei rispetto alla nozione di gruppo utilizzata per 

le società lucrative. In una prima accezione, infatti, il 

gruppo cooperativo coincideva sostanzialmente con i 

caratteri organizzativi del consorzio, cioè di una forma di 

collaborazione imprenditoriale certamente coerente con lo 

scopo mutualistico, suscettibile di adeguarsi alla regola 

della porta aperta, e quindi di dare vita ad esperienze di 

aggregazione anche su vasta scala, ma che peraltro si 

caratterizza per la tendenziale assenza di strumenti 

coercitivi da parte della capogruppo.  

Anzi, proprio le caratteristiche dell'esperienza consortile 

fanno pensare ad una sorta di gruppo rovesciato, in cui la 

(pseudo) capogruppo rappresenta uno strumento di servizio 

alle imprese partecipanti e subisce le loro scelte di 

coordinamento piuttosto che esserne l'artefice.  

È sostanzialmente a questo modello di aggregazione che fa 

riferimento la nozione di gruppo cooperativo, adottata al 

fine di circoscrivere le possibilità di raccolta di risparmio da 

parte delle imprese cooperative, contenuta nella disciplina 

emanata dal C.I.C.R. e dalla Banca d'Italia a seguito 

dell'attuazione dell'art. 11 del Testo unico bancario  
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Un provvedimento che, con finalità del tutto particolari, 

tende a creare un parallelismo tra le esperienze dell'impresa 

di gruppo nell'ambito lucrativo ed in quello cooperativo.  

Sotto un secondo profilo, non si può dimenticare la nozione 

di gruppo cooperativo risultante dal fenomeno, assai 

diffuso, della partecipazione di cooperative in società 

lucrative controllate in modo isolato o congiuntamente ad 

altre cooperative. In questo caso, a differenza del gruppo a 

struttura consortile, certamente esistono poteri di controllo 

societario, e quindi certamente esiste una capogruppo (o 

anche più di una, se si considera il controllo congiunto), ma 

d'altra parte rimane sullo sfondo, ed anzi nettamente 

sacrificata, la questione della coerenza tra l'attività del 

gruppo complessivamente inteso, e lo scopo mutualistico 

della capogruppo. Un profilo che deve essere compreso in 

tutte le sue naturali conseguenze, quali in primo luogo 

l'affermazione rispetto all'impresa di gruppo della regola 

della porta aperta in favore di tutti i portatori dell'interesse 

mutualistico, coinvolti nell'attività di gruppo ancorché non 

intrattengano scambi mutualistici con la cooperativa bensì 

le sue controllate.  

Certamente quest'ultimo rappresenta un problema non 

facilmente risolvibile alla luce delle vigenti regole di 

funzionamento dell'impresa cooperativa, ma non di meno il 

problema esiste e vale ad evidenziare come le diverse 



 77 

manifestazioni dell'impresa di gruppo presentino, 

nell'ambito cooperativo, fondamentali aspetti di asimmetria 

rispetto alla loro realtà nelle società ordinarie.  

Il gruppo cooperativo paritetico, introdotto dal nuovo art. 

2545-septies, cod. civ., se certamente non costituisce un 

rimedio bon à tout faire rispetto a questi problemi, 

altrettanto certamente rappresenta una ulteriore 

articolazione per costituire rapporti di collaborazione e di 

coordinamento tra imprese cooperative: esso consente, 

infatti, anche la sovraordinazione di una cooperativa 

rispetto ad altre imprese (cooperative ed eventualmente 

lucrative), fondando il potere di direzione su un accordo 

contrattuale anziché su una partecipazione di controllo nella 

società subordinata (controllo interno). Oltretutto, come è 

stato notato, si tratta di una regolazione che può sovrapporsi 

alle altre forme organizzative sovra-aziendali già previste 

dall'ordinamento (le strutture di tipo consortile) o dalla 

pratica societaria (il gruppo cooperativo costituito 

attraverso il controllo partecipativo di una cooperativa su 

imprese lucrative).  

La nuova figura normativa risente in modo determinante 

delle elaborazioni della dottrina che, nel regime precedente 

la riforma del 2003, ha individuato il gruppo paritetico 

come figura idonea ad assicurare il coordinamento 

contrattuale di una pluralità di imprese, e pertanto 
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compatibile con quei principi imperativi del nostro 

ordinamento in base ai quali doveva invece considerarsi 

esclusa la legittimità del "contratto di dominazione" di 

un'impresa su un'altra.  

A differenza di quest'ultimo, infatti, il rapporto di 

coordinamento (o di dominio debole), pur avendo ad 

oggetto la regolazione di una, più o meno ampia, 

eterodirezione di un'impresa su un'altra, deve comunque 

essere tale da non pregiudicare gli interessi della società 

dominata (quindi anche dei rispettivi soci e creditori), 

escludendo pertanto la conseguente totale 

deresponsabilizzazione dei gestori dell'impresa dominata.  

Questa elaborazione rappresenta la diretta premessa 

dell'istituto del gruppo cooperativo paritetico: la relativa 

previsione legale si inserisce in un regime che consente di 

riconoscere legittimità al gruppo contrattuale anche al di 

fuori di tale espressa previsione normativa. Il regime di 

responsabilità della capogruppo e gli altri obblighi e 

condizioni di esercizio della direzione e coordinamento, 

introdotti dagli artt. 2497 ss., consentono infatti di 

rimuovere gli ostacoli alla configurabilità del contratto di 

dominazione, nella sua forma "debole" di contratto di 

coordinamento, ed offrono nuove possibilità di espressione 

alla fattispecie del controllo contrattuale già prevista 
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dall'art. 2359, comma 1, n. 3, alla quale fa significativo 

pendant il nuovo art. 2497 septies.  

Il gruppo cooperativo paritetico può costituirsi, quindi, sulla 

base di una disciplina contrattuale che due o più 

cooperative possono porre in essere al fine di "regolare la 

direzione e il coordinamento delle rispettive imprese". 

Oggetto specifico del contratto è pertanto la direzione e il 

coordinamento fra le imprese del gruppo, affidato ad una 

fra le cooperative stesse, o anche più di una.  

La disciplina prevede espressamente che del gruppo 

possano fare parte, oltre alle società cooperative, anche altri 

enti pubblici o privati. La formulazione sembra tale da 

consentire anche la partecipazione di imprese lucrative 

senza vincoli di minoranza, e non sono desumibili ulteriori 

condizioni per la partecipazione di enti diversi dalle 

cooperative (quali ad esempio la circostanza che si tratti di 

società a controllo cooperativo).  

Sarà il contratto a dovere stabilire le condizioni per 

l'accesso al gruppo, oltre a quelle per l'uscita da esso. 

Piuttosto sembra da escludere radicalmente la possibilità 

che ai partecipanti diversi dalle cooperative siano affidati 

poteri di direzione e coordinamento: essi possono collocarsi 

esclusivamente nella posizione passiva di impresa 

"dominata".  
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Il punto 5, dell'art. 2545 septies, introduce un tema fra i più 

complessi ed innovativi della nuova disciplina societaria, 

quello dei cosiddetti vantaggi compensativi, citato 

espressamente nella norma ma implicito nella stessa nuova 

disciplina dei gruppi ordinari (o meglio della direzione e 

coordinamento di società) ex artt. 2497 ss. Il contratto di 

gruppo cooperativo deve espressamente regolare "i criteri di 

compensazione e l'equilibrio nella distribuzione dei 

vantaggi derivanti dall'attività comune". Non solo, ma la 

cooperativa può recedere dal gruppo qualora l'appartenenza 

al gruppo stesso determini un pregiudizio alle condizioni di 

scambio mutualistico tra la cooperativa aderente al gruppo 

(verosimilmente si tratterà di una delle cooperative 

dominate) ed i suoi soci. Emergono da questa peculiare 

disciplina due tratti caratteristici del gruppo cooperativo. 

Sotto un primo profilo si conferma il carattere "debole" del 

contratto di gruppo cooperativo: come accennavo sopra, 

deve essere salvaguardato l'interesse delle società aderenti, 

e la posizione della società subordinata alle altrui decisioni 

non può legittimare un pregiudizio che non trovi 

compensazione nei vantaggi che invece l'eterodirezione 

deve comportare. Del principio la legge dà una particolare 

applicazione basata sulla natura mutualistica delle società 

partecipanti (o almeno della loro maggioranza): il recesso è 

consentito direttamente alla società aderente, e non al socio 
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della stessa. Come si vedrà questa affermazione esplicita 

non esclude, peraltro, che possa operare anche il diritto di 

recesso del socio della cooperativa raggruppata. Ancora: il 

"non pregiudizio" alle condizioni di scambio mutualistico 

rappresenta un limite di legittimità al contenuto dei poteri di 

eterodirezione. La norma non afferma che esso rappresenti 

anche un vincolo in positivo, che cioè lo scopo mutualistico 

debba rappresentare anche un elemento essenziale ed 

indispensabile del contratto di gruppo di cui si tratta. Non 

sembri una sfumatura, ma il carattere flessibile e a maglie 

larghe della disciplina pare consentire anche accordi tra 

imprese neutri dal punto di vista causale: accordi di gruppo, 

cioè, che incidano meramente su aspetti operativi del 

funzionamento dell'impresa raggruppata, senza coinvolgere 

le modalità di perseguimento dello scopo mutualistico 

(proprio dell'impresa raggruppata solo in quanto si tratti di 

una società cooperativa). Si pensi, a titolo esemplificativo, 

ad un contratto di gruppo tra cooperative di lavoro che 

disciplini gli approvvigionamenti; o ancora ad un contratto 

di gruppo tra cooperative di consumatori che disciplini 

l'elaborazione dati o le attività di service amministrativi. 

Diversa sarebbe, evidentemente, l'ipotesi in cui l'oggetto del 

contratto di gruppo fosse tale da coinvolgere lo stesso 

rapporto mutualistico: per usare gli stessi esempi, che 

disciplinasse gli approvvigionamenti dei beni venduti 
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all'interno di un gruppo di coop di consumatori; ovvero le 

modalità delle prestazioni lavorative tra cooperative di 

lavoro. In quest'ultimo caso mi sembrerebbe di dover 

parlare di scopo mutualistico dell'intero gruppo non solo in 

termini di limite, ma anche in positivo, come finalità del 

gruppo stesso e non solo delle imprese (cooperative) 

aderenti. Come è stato affermato già a proposito delle 

società cooperative consortili, parrebbe appropriata 

l'espressione di "mutualità di secondo grado". Chiarito 

questo aspetto del gruppo cooperativo, non si può non 

rilevare che la disciplina del recesso si collega con un altro 

profilo fondamentale del contratto di gruppo, espresso dal 

n. 5 dell'art. 2545 septies: il contratto deve indicare "i criteri 

di compensazione e l'equilibrio nella distribuzione dei 

vantaggi" tra le partecipanti al gruppo. Emerge con forza 

una differenza rispetto alla disciplina generale dettata, sul 

punto specifico, dal regime della responsabilità ex art. 

2497: entrambe le disposizioni fanno riferimento alla teoria 

dei vantaggi compensativi, ma in una prospettiva che risulta 

molto più intensa nel gruppo cooperativo. Mentre, infatti, 

l'art. 2497 considera i vantaggi "di gruppo" come un limite 

all'esplicazione dei poteri della società dominante (limite al 

di là del quale si determina la responsabilità per "violazione 

dei principi di corretta gestione societaria e 

imprenditoriale"), nel regime del gruppo cooperativo si 
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impone invece una valutazione positiva e soprattutto 

preventiva di tali interessi di gruppo, essendo obbligatorio 

indicarli già nel contratto costitutivo del gruppo. La 

differenza si può spiegare con una particolare attenzione del 

legislatore alla disclosure nel caso di attribuzione 

contrattuale di poteri di direzione su altre imprese, e con la 

differenza che tale fattispecie presenta rispetto all'ipotesi di 

controllo interno. Se si considerano i nessi tra gruppo 

cooperativo e legittimazione del contratto di coordinamento 

tra imprese (in quanto contratto di dominio debole), sembra 

del tutto naturale che la norma ex art. 2545 septies 

rappresenti una fra le possibili esplicazioni di un principio 

generale valido per tutti i gruppi a base contrattuale, figura 

che trova un fondamentale limite di legittimità nell'esigenza 

di rispettare gli interessi di tutte le singole aderenti (e 

segnatamente di quelle dominate) e dei rispettivi soci e 

creditori.  

Il secondo profilo a cui si faceva  riferimento 

precedentemente riguarda il coordinamento tra la norma 

speciale sul gruppo cooperativo paritetico e la disciplina 

generale della direzione e coordinamento di società (artt. 

2497 ss.). Un coordinamento che si rende necessario, prima 

di tutto, proprio dal confronto tra il regime del recesso 

(della società partecipante) che si è poco fa esaminato, e 

quello previsto in favore del socio della società sottoposta a 
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direzione della capogruppo ex art. 2497 quater. L'assonanza 

tra le due norme è in realtà soltanto apparente, seppure si 

ispira ad esigenze in gran parte analoghe.  

Non sembra, cioè, di essere in presenza di una norma 

speciale dettata per le società cooperative tale da escludere 

l'applicazione della norma generale, sulla base dei criteri di 

interpretazione e coordinamento dettati dall'art. 2519, che 

come è noto prevede che "Alle società cooperative, per 

quanto non previsto dal presente titolo, si applicano in 

quanto compatibili le disposizioni sulla società per azioni". 

Ci troviamo, piuttosto, di fronte a due norme diverse, che 

identificano un analogo diritto di recesso ma in capo a 

soggetti del tutto diversi, ovvero il socio della società 

dominata, da un lato, e la cooperativa dominata, dall'altro; 

ed i diritti attribuiti ai diversi soggetti ben possono 

coesistere, senza privare il socio della cooperativa di una 

salvaguardia che compete invece direttamente al socio di 

lucrativa (ma in senso contrario a quello esposto, il quale 

configura come alternative le due norme in materia di 

recesso). Che, d'altra parte, la disciplina sul gruppo 

cooperativo debba necessariamente essere integrata dalla 

disciplina generale sulla direzione e coordinamento di 

società emerge in modo netto dall'art. 2497 septies, in base 

al quale essa trova applicazione non solo in caso di obbligo 

di redigere il bilancio consolidato, o comunque di controllo 



 85 

interno (c.d. "verticale"), ma anche qualora l'attività di 

direzione e coordinamento di società sia esercitata "sulla 

base di un contratto" o di clausole statutarie (controllo c.d. 

"paritetico od orizzontale").  

Da questo chiarimento relativo al regime del recesso deriva 

quindi, in generale, l'applicabilità di tutte le altre importanti 

norme dettate dal regime generale della direzione e 

coordinamento di società. È il caso della responsabilità 

della capogruppo ex art. 2497, in base al quale la società 

che agisce "in violazione dei principi di corretta gestione 

societaria e imprenditoriale" è direttamente responsabile nei 

confronti dei soci delle società dominate e dei relativi 

creditori "per il pregiudizio arrecato alla redditività ed al 

valore della partecipazione sociale" e, rispettivamente, "per 

la lesione cagionata all'integrità del patrimonio della 

società". E proprio a tale proposito emerge il riferimento ai 

vantaggi compensativi, cui ho già fatto riferimento, 

attraverso l'esclusione della responsabilità "quando il danno 

risulta mancante alla luce del risultato complessivo 

dell'attività di direzione e coordinamento ovvero 

integralmente eliminato anche a seguito di operazioni a ciò 

dirette."  

A rendere più efficace tale regime di responsabilità tende 

poi l'obbligo (stabilito dall'art. 2497 ter) di motivazione 

analitica delle decisioni delle società subordinate che siano 
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influenzate dall'assoggettamento all'altrui direzione e 

coordinamento. Un obbligo che si coordina e viene 

anticipato, come si è osservato sopra, con la necessaria 

predeterminazione dei vantaggi compensativi richiesta dalla 

norma sul gruppo cooperativo come elemento essenziale 

del contratto di gruppo. Identica considerazione 

sull'integrazione della disciplina del gruppo cooperativo 

deve infine essere svolta rispetto alla disciplina dei 

finanziamenti infra-gruppo ed all'estensione di quanto 

previsto dall'art. 2467 in tema di s.r.l.: i finanziamenti che 

siano effettuati dai soci (società del gruppo) per eludere 

esigenze di capitalizzazione, sono postergati rispetto agli 

altri creditori sociali e devono essere restituiti dal socio 

(cioè dalle società appartenenti al gruppo) prestatore se 

sono stati ad esso rimborsati nell'anno precedente la 

dichiarazione di fallimento della società.  

Un ulteriore aspetto che deve essere esaminato si riferisce 

al regime di pubblicità legale del gruppo. L'art. 2545-

septies afferma in proposito, per tutte le cooperative 

partecipanti, l'obbligo di depositare l'accordo di gruppo 

presso l'Albo delle società cooperative, recentemente 

istituito ai sensi dell'art. 15, d.lgs. 220/2002, dal Decreto 

min. Attività produttive 23 giugno 2004. Il deposito 

presuppone la forma scritta del contratto, espressamente 

prevista dalla norma, e proprio l'obbligo di deposito presso 
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l'Albo, che è gestito dall'ufficio del Registro delle imprese 

ai sensi del d.m. citato, sembra implicarne altresì la forma 

pubblica (atto pubblico o scrittura privata autenticata), 

come previsto dall'art. 11, comma 4, D.P.R. 581/1995, 

Regolamento di attuazione del Registro delle imprese, 

indipendentemente dal silenzio della legge sul punto (ma in 

senso contrario, alcuni Autori affermano l'obbligo della 

forma pubblica solo nel caso del gruppo in forma 

consortile). Anche in questo caso si tratta di una 

disposizione specifica per le cooperative, che deve essere 

integrata attraverso l'obbligo di indicare la sottoposizione 

all'altrui direzione e coordinamento negli atti e nella 

corrispondenza, nonché mediante l'iscrizione nell'apposita 

sezione del registro delle imprese, ex art. 2497 bis. 

L'obbligo di integrare la pubblicità legale, oltre che con il 

deposito presso l'Albo delle cooperative, anche con 

riferimento alla disciplina della direzione e coordinamento 

di società, è recepito dall'art. 8, del citato d.m. 23 giugno 

2004, istitutivo dell'Albo delle società cooperative. 

Varranno inoltre gli obblighi di precisare nel bilancio (in 

nota integrativa) della società dominata il prospetto 

riepilogativo sui dati di bilancio relativi alla capogruppo, 

nonché (nella relazione sulla gestione) le ulteriori 

informazioni concernenti i rapporti infragruppo ed i relativi 

risultati, pure richiesta dall'art. 2497 bis, ai commi 4 e 5.  
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Ancora rispetto al regime del bilancio, e segnatamente del 

bilancio consolidato, si può osservare che l'art. 2497 sexies 

afferma una presunzione di direzione e coordinamento di 

società, nel caso in cui una società o ente sia "tenuto al 

consolidamento dei loro bilanci". L'assonanza è utile per 

considerare se si sia in presenza anche di una presunzione 

contraria, se cioè in caso di gruppo cooperativo paritetico si 

determini o meno un obbligo di redazione del bilancio 

consolidato.  

La questione va risolta, a mio avviso, distinguendo in modo 

puntuale le diverse possibili ipotesi previste dal regime ex 

artt. 25 ss., d.lgs. 127/1991, che disciplina, appunto, 

l'obbligo del bilancio consolidato. Tale obbligo (art. 25) è 

espressamente affermato in modo distinto per le società di 

capitali (s.p.a., s.r.l. e s.a.p.a.), da un lato, e per gli enti 

pubblici economici (ex art. 2201), le cooperative e le mutue 

assicuratrici, dall'altro lato. Nel primo caso l'obbligo 

sussiste qualora la "capogruppo" controlli un'altra impresa, 

genericamente considerata. Nel secondo, al contrario, 

l'obbligo viene esteso ai diversi soggetti considerati, solo 

qualora essi controllino una società di capitali (s.p.a., s.r.l. e 

s.a.p.a.).  

Tale impostazione normativa prescinde dalla configurabilità 

o meno di uno strato di controllo sulla società cooperativa 

(la definizione di impresa controllata è desumibile dal 
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successivo art. 26), e sembra porre un termine di 

riferimento invalicabile nel senso di affermare la necessità 

di redigere il bilancio consolidato esclusivamente nei casi 

in cui il controllo contrattuale sia esercitato su società di 

capitali. Ed anche in questo caso dovrà considerarsi esclusa 

la capogruppo cui il contratto di gruppo cooperativo si 

limiti ad affidare meri poteri di coordinamento, senza 

invece attribuirle anche poteri di (etero)direzione tali da 

comportare l'influenza dominante considerata dall'art. 26 

come elemento fondativi dell'obbligo di consolidamento.  

Per concludere, vorrei svolgere alcune rapide 

considerazioni finali sulla configurazione del gruppo 

paritetico e sulla sua possibile struttura: anche alla luce di 

queste considerazioni conclusive si potrà affrontare in 

modo più consapevole il problema della competenza alla 

decisione di partecipare al gruppo. 

Si è già rilevato come il carattere flessibile della disciplina: 

consenta la possibilità di prevedere forme organizzative 

molto diverse, che possono spaziare dalla creazione di una 

nuova struttura societaria (sembra adattarsi a questo caso il 

riferimento normativo alla costituzione del gruppo "anche 

in forma consortile"), oppure più semplicemente limitarsi 

alla creazione di organi comuni per l'assunzione delle 

decisioni di gruppo (o almeno di quelle che il contratto 

individui come qualificate), tali da garantire la 
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compartecipazione alle decisioni da parte di tutte le 

partecipanti. Non sembra tuttavia affatto da escludere 

l'ipotesi di un mero affidamento alla capogruppo delle 

decisioni di direzione e coordinamento. Sembra lasciata alla 

autonomia contrattuale, in altri termini, la possibilità di 

qualificare come il gruppo come "paritetico"  

a) nel senso che esso nasce dal contratto, e quindi vede le 

partecipanti su un piano di parità nel suo momento 

genetico, a differenza di quanto avviene nel controllo 

verticale interno, ma tale pariteticità viene meno nella 

successiva gestione del gruppo, le cui decisioni sono 

affidate alla società capogruppo;  

b) oppure anche, in modo ben più penetrante, nel senso che 

nel funzionamento del gruppo si conserva la parità tra i 

partecipanti, configurando una costante compartecipazione 

alle singole scelte di coordinamento tra le attività 

imprenditoriali. In questo secondo senso si esprime Costi, 

riferendosi al concorso delle imprese raggruppate nella 

determinazione delle scelte imprenditoriali di gruppo, e non 

solo nella scelta della capogruppo.  

Senza pretesa di forzare le espressioni utilizzate dal 

legislatore, che invece le utilizza in modo promiscuo, 

queste fattispecie potrebbero indicarsi, rispettivamente, 

come vero e proprio contratto di direzione e come contratto 

di coordinamento.  
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La flessibilità della disciplina emerge ancora più evidente 

se si considera la possibilità di dare attuazione al gruppo 

paritetico coordinando l'accordo di gruppo con una struttura 

consortile ovvero con un "gruppo cooperativo verticale", 

cioè coinvolgendo nel gruppo paritetico le società lucrative 

sottoposte al controllo di una o più cooperative partecipanti 

al gruppo.  

Ulteriori varianti organizzative possono inoltre emergere se 

si considera l'ampia autonomia di determinare le materie su 

cui possono esercitarsi i poteri di direzione e 

coordinamento, i poteri decisionali affidati alla capogruppo, 

e le relative modalità di esercizio, ed infine la stessa durata 

dell'accordo, che può qualificarsi come permanente ovvero 

meramente occasionale.  

Se si considera questa ampia possibilità di configurare il 

contenuto dell'accordo di gruppo nei suoi diversi aspetti, si 

può valutare con maggiore consapevolezza il profilo della 

attribuzione di competenza a decidere la partecipazione al 

gruppo. Il punto di partenza è rappresentato dal silenzio 

normativo in merito, che può essere ovviato considerando il 

contratto di gruppo come una delle possibili modalità di 

gestione dell'impresa, individuando, quindi, la relativa 

competenza in capo agli amministratori.  

La validità generale di tale conclusione sembra discendere 

dalla regola di tipicità degli atti dell'assemblea (artt. 2364 
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ss.) e dalla attribuzione esclusiva agli amministratori dei 

compiti di gestione dell'impresa (art. 2380 bis). Il risultato 

raggiunto appare pienamente soddisfacente nel caso in cui 

le scelte di gruppo siano affidate alla decisione paritetica di 

tutte le società partecipanti (ipotesi indicata sopra, al punto 

b, all'inizio di questo stesso paragrafo, come contratto di 

coordinamento).  

Nel caso, invece, di vero e proprio contratto di direzione, in 

cui le società dominate affidino alla capogruppo le 

decisioni di gestione dell'intero gruppo, appare altresì 

necessario verificare se la partecipazione al gruppo, e 

l'intensità dei poteri affidati alla capogruppo, siano fondati 

su una idonea norma statutaria che giustifichi il 

trasferimento dei poteri degli amministratori della società 

partecipante a quelli della capogruppo. Fermo restando che 

tale trasferimento, per quanto rilevante ed esteso, non 

esclude le responsabilità gestorie dei primi: come emerge, 

fra l'altro, dal diritto di recesso dal contratto, attribuito dalla 

legge alla società partecipante qualora l'appartenenza al 

gruppo determini un pregiudizio alle condizioni di scambio 

mutualistico.  

Anche in mancanza di attribuzioni dirette, gli 

amministratori conserveranno, pertanto, obblighi di 

vigilanza, e relative responsabilità, analoghi a quelli previsti 

dall'art. 2381 per il caso di delega di funzioni gestorie. 
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10.  I consorzi per il coordinamento della produzione e 

degli scambi 

 

I consorzi per il coordinamento della produzione e degli 

scambi sono, secondo la definizione legislativa (26021, nel 

testo dettato dalla l. 10 maggio 1976, n. 377), contratti con i 

quali “più imprenditori istituiscono un’organizzazione 

comune per la disciplina o per lo svolgimento di 

determinate fasi delle rispettive imprese”. 

Questa prima definizione è molto generica in quanto il 

legislatore non definisce né “l’oggetto” della disciplina, che 

gli imprenditori possono darsi attraverso il contratto di 

consorzio, né il fine dello “svolgimento di determinate fasi 

delle rispettive imprese” da parte dell’organizzazione 

comune. 

Il testo originario dell’articolo 2602 (consorzi definiti come 

“contratti tra più imprenditori, esercenti una medesima 

attività economica o attività economiche connesse, i quali 

hanno per oggetto la disciplina delle attività stesse mediante 

un’organizzazione comune”) era configurato in modo tale 

che l’opinione prevalente attribuiva ai consorzi natura 

prevalentemente anti-concorrenziale, e perciò lo scopo era 

quello di mantenere alti i prezzi alti di vendita dei beni e 

servizi delle imprese consorziate. 
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Attraverso quest’interpretazione i consorzi erano visti come 

sotto-tipi qualificati di cartello, in quanto contratti stipulati 

tra concorrenti per la reciproca ripartizione della 

concorrenza con un’organizzazione comune. Accanto a 

quest’opinione però ce n’è anche una che vedeva i consorzi 

come contratti possibili non solo tra concorrenti, ma anche 

tra attività complementari in modo da abbattere i costi di 

produzione grazie a delle possibili sinergie. 

Il legislatore nel nuovo testo dell’art. 2602 ha voluto 

valorizzare l’aspetto del rafforzamento del tessuto 

produttivo, senza, però, preoccuparsi dell’aspetto negativo 

derivante dall’organizzazione comune a fini anti-

concorrenziali. 

Il consorzio può assolvere sia una funzione anti-

concorrenziale (art. 2603: controllo delle quote prodotte dai 

consorziati) che una funzione di cooperazione inter-

aziendale (produzione di beni o servizi per il consumo degli 

stessi consorziati). Nell’ultimo caso non è chiaro se i beni e 

i servizi siano destinati ai soli consorziati ad un prezzo di 

costo, e quindi ad uno scopo mutualistico, oppure se sia 

possibile anche la vendita a terzi ad un prezzo superiore a 

quello di costo, e quindi di provvedere anche ad uno scopo 

lucrativo.  

Normalmente il contratto di consorzio è stipulato tra 

imprenditori, ma nulla vieta che a stipulare questo tipo di 
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contratto siano più imprenditori agricoli per la disciplina o 

per lo svolgimento delle loro attività d’impresa. 

Disciplina generale del contratto di consorzio (art. 2602-

2611). 

Art. 2603 Il contratto di consorzio è un contratto formale: 

deve essere fatto per iscritto sotto pena di nullità. 

Deve indicare: 

- L’oggetto e la durata del contratto; 

- Gli obblighi dei consorziati; 

- Le condizioni che regolano l’ammissione, 

l’esclusione e il recesso dei consorziati. 

Art. 2604 Il nuovo testo non pone un limite alla durata del 

contratto di consorzio tranne che in 2 casi: 

- nel caso la durata non sia indicata nel contratto 

(allora limite decennale); 

- ai consorzi aventi oggetto anticoncorrenziale si 

applica l’art. 2596 che pone un limite massimo di 5 

anni. 

Secondo l’art. 2607 non è consentito modificare il contratto 

di consorzio se non con il consenso di tutti i consorziati, ma 

per quanto riguarda l’attuazione dell’oggetto del contratto 

l’art. 2606 dice che la deliberazione presa col voto 

favorevole della maggioranza vincola tutti i consorziati. 

Secondo l’art. 26062, è consentito impugnare l’atto di 

delibera di fronte ad un giudice entro 30 gg dalla data della 
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delibera per i dissenzienti e 30 gg dalla data di notifica per 

gli assenti. La giurisprudenza in ogni modo non esclude 

casi d’inesistenza o di nullità delle deliberazioni consortili. 

Riguardo all’esclusione o al recesso di uno dei consorziati, 

la disciplina deve essere contenuta all’interno del contratto. 

In caso di alienazione di azienda consorziata, l’acquirente 

subentra nel contratto di consorzio al posto dell’alienante. 

Agli altri consorziati è permesso escludere l’acquirente dal 

contratto sempre che sussista giusta causa (art. 2610). 

Questo è permesso dalla legge perché i consorzi nascono 

non solo sulla tipologia delle attività svolte ma anche sui 

rapporti personali che esistono tra i consorziati. 

Consorzi con attività esterna. Consorzi società (art. 2612-

2615 bis). 

Fino ad ora abbiamo visto solo il caso in cui il contratto di 

consorzio produce effetti solo tra i consorziati. Accade, 

però, sempre più frequentemente che i consorziati, al fine di 

svolgere al meglio la loro attività consortile, debbano avere 

rapporti con i terzi. Solitamente questa situazione è una 

delle migliori per disciplinare le attività consortili. 

Il legislatore riconosce alle società di poter svolgere 

l’attività consortile, ma allo stesso tempo offre ai consorzi 

di esercitare l’attività d’impresa, entrando a questo fine in 

rapporto con i terzi mediante i propri organi (art. 2615 bis). 
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Il contratto di consorzio non si trasforma in contratto di 

società, ma rimane tale dando, però vita ad un organismo 

associativo che esercita attività d’impresa. L’art. 2612 dice 

che: 

“Se il contratto prevede l’istituzione di un ufficio destinato 

a svolgere un’attività con i terzi, un estratto del contratto 

deve, a cura degli amministratori, entro trenta giorni dalla 

stipulazione, essere depositato per l’iscrizione presso 

l’ufficio del registro delle imprese del luogo dove l’ufficio 

ha sede. 

L’estratto deve indicare: 

1) la denominazione e l’oggetto del consorzio e la sede 

dell’ufficio; 

2) il cognome e il nome dei consorziati; 

3) la durata del consorzio; 

4) le persone a cui vengono attribuite la presidenza, la 

direzione e la rappresentanza del consorzio ed i rispettivi 

poteri; 

5) il modo di formazione del fondo consortile e le norme 

relative alla liquidazione. 

 Devono essere iscritte nel registro delle imprese le 

modificazioni del contratto concernenti gli elementi sopra 

indicati”. 

I contributi dei consorziati ed i beni acquisiti con questi 

contributi vanno a costituire il fondo consortile. 



 98 

L’art. 2614 dice che i consorziati non possono chiedere, per 

la durata del contratto, la liquidazione del fondo consortile 

e i creditori particolari dei consorziati non possono far 

valere i loro diritti su di esso. In questo modo i terzi nel 

rapporto con i consorziati trovano una unica garanzia 

proprio in questo fondo, essendo il consorzio a 

responsabilità limitata. 

Allo stesso tempo però viene disposto che i dirigenti 

devono redigere annualmente una situazione patrimoniale, 

seguendo le regole di redazione del bilancio per le società 

per azioni, da dover poi depositare presso l’ufficio del 

registro delle imprese. 

Un ulteriore responsabilità per i consorziati  è quella che in 

caso di insolvenza da parte di un consorziato il debito viene 

ripartito pro quota tra tutti i consorziati. 
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11. Le Associazioni Temporanee di Imprese ATI 

 

Spesso le decisioni di eventuali forme di associazione tra 

imprenditori può derivare anche dall’importanza dell’affare 

che si vuole compiere. Può infatti accadere che un 

imprenditore non voglia accollarsi da solo l’intero rischio 

derivante dall’affare o che non abbia sufficienti mezzi 

economici per farlo. 

Le forme di associazione in società o in consorzio però in 

alcuni casi possono essere eccessivamente vincolanti 

rispetto all’affare che si vuole portare a termine oppure 

semplicemente diversi dalle intenzioni degli imprenditori. 

Ad esempio la società comporta la creazione di un 

organismo stabile che assorbe gli utili e che 

successivamente ripartisce tra i soci, mentre magari le 

intenzioni degli imprenditori sono soltanto quelle di darsi 

delle regole riguardo all’affare in comune e far assorbire gli 

utili eventualmente conseguiti direttamente ai loro 

patrimoni. 

Ecco perché in Italia si dà vita alle ATI (Associazioni 

Temporanee di Imprese), con le quali più imprenditori 

coordinano le loro attività autonome nell’ottica dell’affare 

comune. Questi contratti non hanno rilevanza verso terzi e 

sono disciplinati solo in via generale: l’ordinamento 

giuridico italiano offre la possibilità di concludere contratti 
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che non appartengono a contratti aventi una propria 

disciplina e quindi atipici. 

L’A.T.I. è un’aggregazione temporanea e occasionale tra 

imprese per lo svolgimento di un’attività, limitatamente al 

periodo necessario per il suo compimento. Essa infatti 

nasce dalla convenienza, per due o più imprese che 

partecipano ad una gara d’appalto (o che stipulano contratti 

di grande valore con la pubblica amministrazione), a 

collaborare tra loro, al duplice scopo, da un lato, di 

garantire al committente l’esecuzione integrale e a regola 

d’arte dell’opera, e dall’altro, di non essere costrette a 

ricorrere alla costituzione di un’impresa comune o di un 

consorzio, che, in caso di esito negativo della gara, sarebbe 

destinato a scomparire immediatamente, con dei costi 

peraltro difficilmente recuperabili.  

In altre parole, si tratta di una joint venture, di cui poi 

costituisce l’ipotesi più rilevante, che si è diffusa 

maggiormente nel settore dei lavori pubblici, sopratutto a 

partire dalla legge 8 agosto 1977, n. 584, da quando cioè si 

è introdotta proprio la figura del "raggruppamento delle 

imprese per la partecipazione agli appalti e per l’esecuzione 

delle opere pubbliche".  

Con la costituzione dell’associazione temporanea, le 

imprese associate, pur restando giuridicamente soggetti 

distinti, possono quindi formulare un’offerta congiunta, 
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obbligandosi a realizzarla congiuntamente. Detta offerta 

viene presentata per il tramite di una delle imprese 

associate, che assume la veste di impresa capogruppo e si 

assume l’impegno di curare i rapporti tra il raggruppamento 

ed il committente. Il rapporto esistente tra le associate e la 

capogruppo si identifica con la figura del mandato 

collettivo con rappresentanza. Prima della presentazione 

dell’offerta, infatti, le imprese associate devono conferire 

mandato collettivo speciale con rappresentanza ad una di 

esse, qualificata capogruppo, la quale formula l’offerta in 

nome e per conto proprio e delle mandanti.  

Le associazioni temporanee vengono solitamente distinte in 

orizzontali , verticali e miste. 

Nel primo caso, (associazioni orizzontali) il rapporto di 

collaborazione viene istituito tra imprese che esercitano 

attività omogenee e che si riuniscono al fine di suddividere 

i lavori e così ottenere, grazie al cumulo delle iscrizioni, i 

requisiti necessari per partecipare alla gara d’appalto. Nel 

secondo (associazioni verticali), invece, tale omogeneità tra 

le attività delle associate non esiste, e un’impresa che 

svolge la categoria di attività principale oggetto della gara 

assume la posizione di capogruppo e riunisce altre imprese 

mandanti che svolgano attività corrispondenti a parti 

dell’opera che il bando definisce come scorporabili; al 

riguardo, infatti, l’art. 13, comma 8, della legge n. 109/94 
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(c.d. legge Merloni) fornisce una definizione legale di tale 

genere di associazione temporanea.  

L’associazione costituisce un’entità di fatto, dotata di 

struttura unitaria nei soli rapporti derivanti dall’appalto.  

Come già anticipato, lo strumento tecnico utilizzato per 

dare luogo a tale forma di associazione è quello del 

mandato con rappresentanza, anche processuale, ad una 

società capogruppo che rappresenta l’aggregazione in tutti i 

rapporti necessari per lo svolgimento dell’attività, fino 

all’estinzione di ogni rapporto. Il mandato è conferito con 

atto pubblico o scrittura privata autenticata.  

L’A.T.I. operante nel settore pubblico può essere costituita 

da imprese, anche individuali e artigiane, oppure da società 

commerciali e cooperative, anche in forma di consorzio.  

Per quanto riguarda il soggetto giuridico, l’aggregazione 

non costituisce autonomo centro di imputazione di 

situazioni giuridiche soggettive, sicché ogni impresa 

conserva la propria autonomia ai fini della gestione degli 

adempimenti fiscali e degli oneri sociali. In altre parole, 

non vi è una organizzazione o associazione fra le imprese 

riunite, ognuna delle quali conserva la propria autonomia ai 

fini della gestione degli adempimenti fiscali e degli oneri 

sociali.  

I concorrenti associati, con la presentazione dell’offerta, 

assumono la responsabilità solidale nei confronti 
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dell’Amministrazione, nonché nei confronti delle imprese 

subappaltanti e dei fornitori; peraltro gli assuntori di lavori 

scorporabili sono responsabili nei limiti dell’esecuzione dei 

lavori di loro rispettiva competenza, ferma restando la 

responsabilità solidale della capogruppo.  

Poiché si tratta di figure giuridiche con caratteristiche che le 

differenziano dalle forme tipiche delle società di capitali e 

personali, il relativo regime fiscale deve essere ricavato 

dalle elaborazioni della prassi e della giurisprudenza, prima 

ancora che dalla normativa. 

In riferimento al soggetto passivo di imposta, si conferma 

che con l’associazione temporanea non nasce un nuovo 

soggetto fiscale, tranne il caso in cui si ravvisi la presenza 

di una società di fatto.  

In particolare, se oggetto dell’appalto è un’opera 

indivisibile, non frazionabile in parti distinte, 

autonomamente eseguibili da ciascuna delle imprese 

associate, si determina l’esistenza di un organismo 

associato che opera come una società di fatto (R.M. n. 

9/782/1983).  

Se invece l’opera dell’appalto è frazionabile in parti 

fisicamente distinte, eseguite autonomamente da ciascuna 

delle associate, non nasce un nuovo soggetto fiscale, e le 

imprese associate sono soggette ad imposizione per la parte 

loro spettante.  
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In questo contesto, ben si colloca, anche per chiarezza, 

l’affermazione contenuta nella Risoluzione del 28/06/1988 

prot. 550231, laddove si è rimarcato che l’elemento 

determinante per l’esistenza di un nuovo soggetto distinto 

dalle singole imprese formanti il gruppo, e come tale 

titolare di autonomi rapporti giuridici ed economici, non è 

dato dalla circostanza che per la natura delle spese emerga 

l’impossibilità di attribuire a ciascuna impresa i costi e i 

ricavi derivanti dall’esecuzione unitaria dell’opera, bensì 

dal fatto che le imprese raggruppate si comportino, 

nell’esecuzione dell’appalto, in modo unitario e indistinto, 

sia all’interno del raggruppamento stesso che nei confronti 

dei terzi, perdendo la propria autonomia gestionale nei 

complessi rapporti giuridici posti in essere. Né, a tal fine, 

assume determinante rilievo la circostanza che l’opera da 

eseguire abbia il carattere della indivisibilità oggettiva e 

funzionale, potendosi validamente realizzare, in una 

ripartizione percentuale dell’opera, la divisibilità contabile, 

tecnica e gestionale  

Per quanto riguarda gli obblighi facenti capo all’A.T.I. 

quale società di fatto, ad essa vanno imputati i costi e ricavi 

relativi all’esecuzione dei lavori appaltati.  

È poi soggetta agli obblighi contabili e agli adempimenti 

fiscali relativi all’esecuzione dei lavori appaltati.  
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Le imprese associate invece sono soggette ad imposizione 

solo per le quote di reddito spettanti a ciascuna secondo le 

quote di partecipazione.  

Ai fini Iva, sono considerate rilevanti le operazioni 

intercorrenti tra: il soggetto collettivo e l’ente appaltante; le 

imprese mandanti e capogruppo; le singole imprese 

partecipanti alla riunione e l’ente appaltante. In tal caso non 

è riconosciuta soggettività tributaria alla società di fatto 

(R.M. prot. 384989/1981) 

Nel caso in cui le opere siano indivisibili, o le imprese si 

comportino in modo unitario, l’associazione è considerata 

autonomo soggetto IVA (R.M. prot. 363406/1986).  

Le specifiche prestazioni di servizio effettuate dalle imprese 

associate nei confronti dell’associazione devono comunque 

essere assoggettate ad IVA (R.M. prot. 550231/1988).  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 106 

12. Il Gruppo Europeo di Interesse Economico GEIE 

 

Con il d. lgs. 23 luglio 1991, n. 240 è stata data attuazione 

anche in Italia al gruppo di interesse economico europeo 

(Geie). 

Il Geie è un contratto con rilevanza esterna tra soggetti 

esercenti la stessa attività economica: questo tipo di 

contratto ha lo scopo di sviluppare e di agevolare l’attività 

economica dei suoi membri, di migliorare o di aumentare i 

risultati di questa attività; non ha scopo di realizzare profitti 

per se stesso; esercita un attività che deve ricollegarsi 

all’attività economica dei suoi membri e può avere soltanto 

carattere ausiliario rispetto a quest’ultima. 

Quindi anche il Geie svolge un’attività economica che può 

consistere o nella produzione di beni o di servizi, ma che 

per il loro carattere di ausiliario non possono essere 

destinati al mercato ma solo al fabbisogno dei membri. 

Riguardo al carattere mutualistico puro i beni o i servizi 

scambiati all’interno del Geie sono al prezzo di costo. 

Il Geie è nato per favorire lo scambio attraverso le imprese 

dei diversi paesi dell’unione europea. 

Le disposizioni del regolamento comunitario però 

dispongono che ogni legislatore nazionale emani delle 

disposizioni applicative, soprattutto in materia pubblicitaria, 

in modo da darvi attuazione nel territorio di competenza. 
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In Italia il legislatore ha dato vita alla direttiva comunitaria 

emanando il d. lgs. n. 240 senza però modificare la 

disciplina generale dei fenomeni associativi di 

cooperazione interaziendale. 

A primo impatto Geie e Consorzio soddisfano esigenze 

dello stesso genere, riconducibili alla stessa causa, ma con 

discipline diverse. Le principali differenze sono: 

mentre il Geie ha scopo esclusivamente mutualistico, i 

consorzi possono provvedere anche ad un fine lucrativo; 

nel Geie ci sono degli obblighi e responsabilità nei 

confronti di terzi che nei consorzi non si trovano. 

Per queste ragioni il Geie non trova il suo spazio in Italia: 

gli imprenditori sceglieranno sempre le forme associative 

più snelle e meno vincolanti possibile. 

Il contratto costitutivo del Geie deve avere come parti 

persone giuridiche, costituite conformemente alla 

legislazione del paese dell’unione, e aventi sede legale e 

amministrazione centrale nell’unione, oppure persone 

fisiche esercenti un attività nell’unione, anche se costituente 

libera professione. Almeno due delle parti contraenti 

devono avere il centro delle loro attività in paesi differenti 

dall’unione, e questo è per garantire la funzione di 

strumento cooperativo transnazionale del Geie. 

Il contratto deve avere forma scritta sotto pena di nullità, e 

deve indicare: 
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- Le parti; 

- La denominazione; 

- La sede; 

- L’oggetto del gruppo; 

- La durata del gruppo. 

Può anche contenere altre indicazioni, che solitamente 

conterrà, che sono p.e. i diritti e gli obblighi dei membri, le 

condizioni per il recesso dal gruppo. 

Deve essere depositato presso il registro delle imprese nella 

cui circoscrizione il Geie ha sede e pubblicato sulla 

Gazzetta ufficiale (Repubblica Italiana) insieme agli 

estremi della iscrizione. 

L’iscrizione sembra avere natura costitutiva, al pari 

dell’iscrizione delle società di capitali: infatti dopo 

l’iscrizione il gruppo acquista la capacità di essere titolare 

di diritti e obbligazioni di qualsiasi natura, di stipulare 

contratti o di compiere atti giuridici e di stare in giudizio. 

Questo è voluto dai legislatori nazionali e non dal 

regolamento comunitario. 

Riguardo agli obblighi assunti dalle persone prima della 

costituzione del gruppo, quest’ultimo non ne assume la 

responsabilità. 

I soci del Geie sono responsabili illimitatamente e 

solidalmente degli obblighi assunti e non soddisfatti dal 
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gruppo e per quanto riguarda l’eventuale fallimento del 

Geie, questo non comporta anche il fallimento dei soci. 

Gli organi necessari previsti dal regolamento comunitario 

sono Il collegio dei membri e l’amministratore o gli 

amministratori, allo stesso tempo, però, permette di istituire 

altri organi purché se ne stabiliscano i poteri. 

Il collegio dei membri è un organo dalla competenza 

generale in quanto è chiamato a prendere qualsiasi 

decisione ai fini della realizzazione dell’oggetto sociale 

(esercizio dell’attività). 

Il collegio deve deliberare all’unanimità su alcuni caratteri 

essenziali del contratto e su talune materie dove l’unanimità 

non è richiesta ma non è specificato nel contratto come si 

raggiunge la maggioranza. Quando il collegio delibera a 

maggioranza, di norma, ogni membro dispone di un voto. 

Tutte le deliberazioni che modifichino potenzialmente 

l’assetto del gruppo devono essere depositate presso 

l’ufficio del registro delle imprese e pubblicate sulla 

Gazzetta ufficiale. 

L’organo amministrativo può essere formato da uno o più 

amministratori nominati dal contratto o eletti dal collegio. 

Può essere nominata amministratore anche una persona 

giuridica, che eserciterà le relative funzioni attraverso un 

rappresentante designato, e quest’ultimo si assumerà tutti 

gli obblighi e tutte le responsabilità civili e penali 
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dell’amministratore persona fisica, fermo restando la 

responsabilità solidale della persona giuridica 

amministratore. 

E’ di competenza dell’organo amministrativo gestire il 

gruppo, anche se non è chiaro cosa significhi gestire il 

gruppo. Seguendo le varie disposizioni di legge possiamo 

dire che per gestione del gruppo si intenda l’esercizio 

dell’attività economica. 

Tuttavia spetta al contratto definire le competenze degli 

amministratori. Gestire il gruppo, in ogni modo, non è 

esclusiva degli amministratori in quanto il collegio ha 

competenza generale. A sostegno della non esclusività della 

gestione da parte degli amministratori il regolamento dice 

che tutti i membri possono richiedere agli amministratori, 

informazioni su gli affari del gruppo e i libri o i documenti 

riguardanti gli affari. 

La partecipazione al Geie può essere trasferita da uno dei 

membri solo su preventiva approvazione all’unanimità da 

parte degli altri membri (si modifica il contratto… 

unanimità…). Possono essere ammessi nuovi membri 

sempre su approvazione all’unanimità da parte dei membri. 

In entrambi i casi non è chiaro se i nuovi membri debbano 

esprimere la loro volontà collegialmente o singolarmente. 

Ogni membro può recedere per giusta causa e negli altri 

casi previsti dal contratto costitutivo. 
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L’esclusione di un membro può essere decisa da un giudice, 

su richiesta della maggioranza degli altri membri, per cause 

stabilite dal contratto di gruppo, nel caso in cui 

contravvenga gravemente ai suoi obblighi o nel caso in cui 

causi o minacci gravi perturbazioni del funzionamento del 

gruppo. 

E’ escluso di diritto il membro dichiarato fallito, o 

ammesso alla procedura di concordato preventivo, o 

assoggettato alla liquidazione coatta amministrativa. 

Ogni membro cessa di far parte del Gruppo al momento del 

decesso, per decadenza, oppure quando vengono meno i 

requisiti previsti dal contratto. 

Se i membri del gruppo possono essere esonerati dalle 

obbligazioni sorte prima del loro ingresso, così non è per le 

obbligazioni assunte all’interno del gruppo: il membro che 

cessa di far parte del gruppo continuerà ad essere 

responsabile delle obbligazioni derivanti dall’attività del 

gruppo anteriori alla sua cessazione della qualità di 

membro. 

Il regolamento (art. 33 n. 2137) attribuisce al membro che 

cessa la sua partecipazione al gruppo (tranne nel caso di 

trasferimento della partecipazione), una liquidazione 

determinata tenendo conto della situazione patrimoniale del 

gruppo al momento della cessazione. 

Il Geie si scioglie, con effetto per tutti i suoi membri, per: 
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- Nullità del contratto costitutivo; 

- Decorso del termine fissato dal contratto 

costitutivo; 

- Altre cause stabilite dal contratto costitutivo; 

- Per il conseguimento dell’oggetto del gruppo o per 

l’impossibilità di conseguirlo; 

- Viene meno il carattere transnazionale; 

- Su richiesta di qualunque interessato o dell’autorità 

competente (P.M.?), in caso di irregolarità 

particolarmente gravi; 

- Su richiesta di ciascun membro per giusta causa; 

- Per deliberazione del collegio dei suoi membri; 

- Per la dichiarazione di fallimento. 

Si noti come la disciplina del Geie converte le cause di 

nullità del contratto costitutivo in cause di scioglimento del 

gruppo (novità per un fenomeno associativo sprovvisto di 

personalità giuridica), estendendo anche a Geie la disciplina 

delle società per azioni (art. 2332). 

Per quanto riguarda la liquidazione, tranne nel caso di 

fallimento (la liquidazione avviene tramite modalità dettate 

dagli organi fallimentari), questa è regolata dagli art. 2275 

ss del C.C. (società semplice) in quanto compatibili. Nel 

caso di nullità sarà la sentenza stessa a nominare dei 

liquidatori e i loro poteri, e il rinvio alla disciplina della 
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liquidazione delle società semplici vale solo per quanto 

residua. 
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13. L’associazione in partecipazione 

 

Con il contratto di associazione in partecipazione, 

l’associazione attribuisce all’associato una partecipazione 

agli utili della sua impresa o di uno o più affari verso il 

corrispettivo di un determinato apporto (art. 2549). 

Caratteristica di questo contratto è l’assoluta mancanza di 

patrimonio sociale. L’impresa rimane personale 

dell’associante e solo lui acquista diritti e contrae obblighi 

nei confronti di terzi (art. 2551). 

La gestione dell’impresa spetta all’associante mentre 

all’associato, nei limiti stabiliti dal contratto, spetta una 

funzione di controllo (la giurisprudenza permette che 

l’associato possa svolgere l’attività di gestione in qualità di 

rappresentante o addirittura di procuratore generale): ma 

tale attività, anche se esercitata in forma palese non implica 

mai responsabilità verso i terzi (art. 2552). 

I rapporti interni tra associante e associato sono regolati dal 

contratto ed è questo ultimo che regola anche la divisione 

degli utili e delle perdite: “Salvo patto contrario, l’associato 

partecipa alle perdite nella stessa misura in cui partecipa 

agli utili, ma le perdite che colpiscono l’associato non 

possono superare il valore del suo apporto” (art. 2553). 
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