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La stima del valore economico di un’impresa familiare rappresenta un aspetto
specifico della più ampia disciplina della valutazione d’azienda. L’obiettivo del
processo di stima, infatti, indipendentemente dalla tipologia di azienda che si in-
tende valutare, è sempre lo stesso, ossia determinare il valore dell’azienda. Tut-
tavia, l’applicazione dei metodi, la scelta dei parametri e dei criteri devono essere
di volta in volta assunti tenendo conto delle peculiarità che caratterizzano le im-
prese familiari. 

In particolare, un’azienda di famiglia viene valutata in occasione di un trasferi-
mento a terzi o di liquidazione di quote ad alcuni membri che intendono uscire o
nel momento più ampio della successione generazionale. In particolare, il pas-
saggio generazionale è un momento cruciale nella vita di un’azienda, perché im-
plica il trasferimento da una generazione all’altra di un vero e proprio patrimonio
di know-how e competenze di gestione, acquisite in anni di esperienza.

Una volta inquadrati, quindi, gli aspetti principali delle imprese familiari e del ri-
cambio generazionale, l’obiettivo del presente studio è quello di analizzare il pro-
cesso valutativo che, attraverso la scelta di un metodo adeguato e la sua applica-
zione mediante assunti di base e misurazioni ad hoc, conduce verso alla stima
del valore effettivo del capitale proprio.
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PREMESSA 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
L’impresa familiare rappresenta oggi una forma organizzativa molto dif-

fusa, caratterizzata da elementi peculiari rispetto alle altre forme di impre-

sa. A contraddistinguerla è il forte legame con uno o più nuclei familiari 

che, apportando il capitale di rischio, la formano. La sua funzionalità, di 

conseguenza, dipende strettamente dall’evoluzione che questi subiscono e 

dalle decisioni che assumono al loro interno. Fino a qualche tempo fa le 

imprese familiari erano considerate delle realtà destinate ad estinguersi e 

sulle quali venivano espressi giudizi di diffidenza e perplessità riguardo la 

loro durabilità. Gli studiosi italiani e internazionali non avevano dedicato 

particolare attenzione alle piccole e medie imprese, spesso considerate co-

me fasi transitorie per lo sviluppo dimensionale dell’impresa. L’evidenza 

empirica ha di fatto confutato queste ipotesi, portando alla conclusione che 

anche le imprese di piccole e medie dimensioni possono raggiungere eleva-

ti livelli di successo senza necessariamente aumentare la propria dimensio-

ne. A partire dagli anni ottanta dello scorso secolo gli studi economico- 

aziendali in tale direzione si sono, infatti, sviluppati notevolmente, facendo 

assumere all’impresa familiare un’importanza rilevante nel panorama na-

zionale e internazionale. La sua complessità ha messo in luce una diversità 

di tematiche verso le quali gli studi si orientano come la specificità delle 

piccole e medie imprese, le modalità e peculiarità dei modelli di gestione, 

la corporate governance, l’orientamento al valore e la valutazione delle im-

prese familiari, il ricambio generazionale, la comprensione dei fattori di 

successo e di sviluppo.  

In tale ottica si inserisce il presente volume che, in particolare, si occupa 

di approfondire dapprima le caratteristiche delle diverse tipologie di impre-

sa familiare per concentrarsi, successivamente, sulla stima del valore eco-

nomico di un’impresa familiare, che rappresenta un aspetto specifico della 
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più ampia disciplina della valutazione d’azienda. L’obiettivo del processo 

di stima, infatti, indipendentemente dalla tipologia di azienda che si intende 

valutare, è quello di determinare il valore dell’azienda. In particolare, 

un’azienda di famiglia viene valutata in occasione di un trasferimento a ter-

zi o di liquidazione di quote ad alcuni membri che intendono uscire o nel 

momento più ampio della successione generazionale. Si sono, pertanto, in-

quadrati gli aspetti principali delle imprese familiari, oggetto del capitolo 1, 

e analizzate, nel capitolo 2, le caratteristiche del processo valutativo. Nel 

capitolo 3, il volume descrive le caratteristiche del passaggio generazionale, 

delicato momento nella vita di un’azienda, perché implica il trasferimento 

da una generazione all’altra di un vero e proprio patrimonio di know-how e 

di competenze di gestione, acquisite in anni di esperienza. Nel quarto e ul-

timo capitolo, infine, l’attenzione si focalizza sui metodi valutativi e sulla 

loro applicazione, sulla scelta dei parametri e dei criteri che devono essere 

di volta in volta assunti, tenendo conto delle peculiarità che caratterizzano 

le imprese familiari. 

Il punto di partenza per poter studiare le dinamiche delle imprese fami-

liari e tutti gli aspetti che le distinguono rispetto alle altre tipologie di im-

prese è effettuarne una puntuale e chiara definizione, sebbene sia difficolto-

so pervenirne ad una accettata unanimemente dal mondo accademico. 

L’elemento comune a tutte le definizioni che dell’azienda familiare si pro-

pongono è sicuramente il legame tra l’istituto-impresa e la famiglia. I due 

sistemi presentano proprie caratteristiche e norme, propri valori, propria 

struttura organizzativa. La difficoltà consiste nel riuscire a conciliare le esi-

genze dell’impresa da un lato e della famiglia dall’altro, mantenendo i due 

sistemi in perfetta sintonia. In molte imprese familiari alcuni membri della 

famiglia pur essendo proprietari non partecipano alla gestione dell’impresa 

e viceversa, attuandosi in tal senso una distinzione tra la proprietà e il ma-

nagement, sicuramente più significativa di quella effettuata tra impresa e 

famiglia. Si giunge, così, alla definizione di azienda familiare che vede 

l’interazione tra tre sistemi indipendenti, rappresentati dall’impresa in senso 

stretto, dalla famiglia e dalla proprietà.  

La sovrapposizione istituzionale tra famiglia e impresa e l’influenza de-

terminante dell’imprenditore e dei suoi familiari sulla vita dell’azienda si 

verifica, in particolar modo, nelle piccole imprese familiari che adottano un 

modello direzionale di tipo imprenditoriale. In tali imprese appare, infatti, 

più elevato il rischio che le finalità aziendali vengano subordinate a quelle 

familiari e si pone un problema di conservazione del valore dell’impresa 

nel tempo che si riconduce alla gestione ed al trasferimento del patrimonio 

di conoscenze e di competenze che risiedono prevalentemente nella figura 
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dell’imprenditore. Nell’ambito delle imprese familiari, e soprattutto nelle 

imprese di piccola dimensione con proprietà familiare e governo imprendi-

toriale, il rischio che le scelte aziendali siano compiute per soddisfare delle 

esigenze personali dell’imprenditore (desiderio di successo, realizzazione, 

egocentrismo ecc.) risulta maggiore così come quello che l’ingresso in 

azienda dei familiari e la loro remunerazione siano determinati dall’esi-

genza di garantire un tenore di vita paritario a tutti i componenti della fami-

glia, a prescindere dalla quantità e dalla qualità del loro contributo alla pro-

duzione di ricchezza. Qualora questo accada la conduzione aziendale non 

avviene più secondo criteri di razionalità amministrativa e la condizione di 

esistenza dell’impresa diventa subordinata alle vicende umane dell’impren-

ditore e del suo nucleo familiare. Ne deriva, quindi, che, affinché le piccole 

imprese familiari riescano a perdurare nel tempo, l’imprenditore deve com-

prendere che la gestione aziendale deve essere finalizzata alla creazione ed 

alla conservazione del valore nel tempo. Ciò dipende dalla capacità dell’im-

prenditore di trasferire alla generazione successiva e all’organizzazione 

aziendale il proprio patrimonio di conoscenze tacite e di relazioni, facendo 

sì che si verifichi un aumento dell’autonomia dell’azienda con una corri-

spondente riduzione delle dipendenza dalla sua figura; dal riconoscimento 

degli elementi di vantaggio competitivo delle imprese familiari, che, se va-

lorizzati, possono incidere favorevolmente nei processi di creazione di va-

lore; dall’identificazione dei fattori di rischio riconducibili al forte ruolo 

imprenditoriale e alle relazioni che si determinano tra impresa-imprendi-

tore-famiglia e che devono essere adeguatamente gestiti e fronteggiati. La 

considerazione di tali aspetti, specie nelle piccole imprese familiari, si rive-

la determinante soprattutto nella fase del passaggio generazionale in cui 

l’incidenza dei fattori di rischio riconducibile ai legami familiari e all’ac-

centramento delle competenze e dei poteri nella figura dell’imprenditore si 

presenta con maggiore evidenza. L’assenza di un’adeguata gestione di tali 

elementi può mettere a repentaglio la stessa sopravvivenza dell’impresa 

familiare in relazione alla progressiva riduzione delle relative capacità pro-

spettiche di produzione di ricchezza. Per questo motivo la successione 

aziendale deve essere considerata come un processo che richiede un’attenta 

programmazione e il cui obiettivo è quello di garantire la continuità del-

l’impresa. Numerose ricerche svolte sia a livello nazionale sia a livello in-

ternazionale riscontrano l’elevato rischio di cessazione aziendale nella fase 

della successione aziendale alla seconda e, ancor più, alla terza generazione 

familiare. I processi di successione aziendale, tuttavia, possono garantire la 

continuazione dell’attività d’impresa ma non necessariamente all’interno 

della stessa famiglia originaria. Infatti, l’imprenditore al fine di garantire la 
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sopravvivenza dell’impresa potrebbe anche ritenere necessario (per scarsità 

di risorse finanziarie e/o per assenza di un valido successore) o conveniente 

(nel caso di prezzo di cessione vantaggioso e/o di prospettive reddituali 

basse) decidere di vendere in blocco l’azienda a terzi. In tale situazione, la 

continuità aziendale, seppur assicurata dalla cessione dell’impresa, compor-

ta il venir meno del legame con la famiglia. Considerando, tuttavia, come 

peculiari i processi di successione che implicano la continuazione del-

l’attività aziendale nell’ambito della famiglia, si è concordi nella definizio-

ne di passaggio generazionale come processo attraverso il quale si perviene 

ad un nuovo assetto della proprietà del capitale di rischio e/o del governo 

aziendale in capo al soggetto o a più soggetti appartenenti allo stesso nu-

cleo familiare. Ne deriva, quindi, che il successo del passaggio generazio-

nale si riconduce alla capacità dell’impresa familiare di continuare la pro-

pria esistenza nel tempo grazie al subentro nel controllo dell’impresa di uno 

o più discendenti della stessa famiglia. Nelle imprese familiari di medio-

grande dimensione la successione può anche implicare l’ingresso di mana-

ger esterni cui affidare in tutto o in parte il governo aziendale. Invece, nelle 

piccole imprese familiari l’imprenditore, per motivazioni di ordine econo-

mico ed affettivo, attua generalmente il passaggio generazionale trasferen-

do la proprietà e il controllo dell’impresa al figlio/a/i, individuati come suc-

cessori, dalle cui capacità dipende la prospettiva reddituale dell’impresa e 

la sua stessa sopravvivenza. Ne deriva, quindi, che nelle piccole imprese 

familiari a governo imprenditoriale, il processo di ricambio generazionale 

dipende essenzialmente dalla figura dell’imprenditore e dalla sua concezio-

ne d’impresa, dalla sua capacità di trasferire al successore, mediante varie 

modalità di preparazione della successione, il patrimonio di risorse intangi-

bili, spesso tacite e intrasferibili, che risiedono nella sua persona.  

Fondamentale è anche la figura del successore che, con il proprio capita-

le sociale e di relazioni e le sue esperienze personali, interviene, influen-

zandolo, nel processo di successione. La successione può rappresentare an-

che un’occasione di sviluppo per l’impresa familiare che, sfruttando le 

nuove competenze in possesso del successore, può realizzare quelle inno-

vazioni di prodotto, di processo o organizzative rese necessarie dai cam-

biamenti dell’ambiente competitivo e indispensabili per mantenere o accre-

scere la competitività dell’impresa nel tempo.  

Indubbiamente alcuni caratteri della piccola impresa familiare incre-

mentano i rischi che il passaggio generazionale all’interno della famiglia 

produca effetti negativi sulla capacità dell’impresa di creare durevolmente 

valore. Infatti, da un lato si è consapevoli che le imprese familiari, anche di 

piccola dimensione, presentano delle caratteristiche che ne motivano il suc-
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cesso, quali la capacità di adattamento e soprattutto la creazione di compe-

tenze distintive difficilmente imitabili ed appropriabili dalle imprese con-

correnti dall’altro, occorre essere altrettanto consapevoli che tali punti di 

forza possono rappresentare delle fonti durature di vantaggio competitivo 

solo se si attua un processo di trasmissione del sapere imprenditoriale alle 

successive generazioni e se si gestiscono adeguatamente i fattori di rischio 

riconducibili al legame esistente tra famiglia, impresa ed imprenditore. Tale 

legame caratterizza principalmente l’impresa familiare a governo imprendi-

toriale di piccola dimensione, rendendola vulnerabile a condizionamenti e 

conflittualità.  

Gli studi sul family business dimostrano una correlazione positiva tra 

alcuni processi di governo e gestione, la longevità e la dimensione di im-

presa nonché tra questi e le performance positive in termini sia economici 

che competitivi. Non molti sono gli studi condotti sulle logiche di orienta-

mento al valore dell’impresa familiare in termini di creazione e diffusione 

del capitale economico di impresa, rappresentato dalla sua capacità attua-

lizzata di produrre flussi illimitati di redditi futuri ad un tasso di reddito che 

consideri la remunerazione al rischio del capitale investito, al rischio speci-

fico di impresa e al rischio del lavoratore, ivi compreso quello dell’im-

prenditore. La misurazione del capitale economico deve considerare sia 

l’oggetto di osservazione, ossia l’impresa, sia gli obiettivi da conseguire 

con la valutazione, ossia la determinazione del valore dell’impresa in ipote-

si di operazioni straordinarie e il monitoraggio degli elementi che lo deter-

minano. Il monitoraggio costante del valore dell’impresa e la conseguente 

adozione di meccanismi di valutazione risulta essenziale nell’assunzione 

delle decisioni di tutte le tipologie di aziende, ivi comprese quelle familiari, 

in caso sia di operazioni straordinarie (fusioni, cessioni, trasformazioni) sia 

di continuità, come la valutazione strategica per supportare la direzione, 

creando un legame tra sistema delle decisioni e creazione del valore. 

Nelle imprese familiari la misura, attraverso le diverse metodologie di 

valutazione, del valore inteso come variazioni positive e negative delle per-

formance rispetto ai valori di mercato, ai prezzi delle azioni (se società quo-

tate) è effettuata rispetto ad una varabile indipendente, che può essere rap-

presentata ad esempio dalla presenza di membri esterni alla famiglia nel 

management o nel governo, dalla struttura proprietaria e dalla percentuale i 

controllo del capitale da parte di una famiglia, dalle dimensioni. Spesso è 

utile effettuare un confronto di detto valore con quelli di un’impresa non 

familiare. Determinanti anche i fattori che influenzano la determinazione 

del valore di un’impresa familiare, primo tra tutti l’ascendente della fami-

glia nell’attivazione di tale processo in termini di risorse umane, sociali e 
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intellettuali. La creazione del valore economico nel family business è for-

temente influenzato, dunque, dai peculiari obiettivi di fondo di tale tipolo-

gia di imprese, quali l’indipendenza dall’esterno, la sopravvivenza nel lun-

go termine per poter assicurare la transizione alle generazioni successive, la 

riduzione dei debiti e l’aumento delle ricchezza della famiglia proprietaria. 

Il valore dell’impresa familiare è, dunque, influenzato, rispetto alle altre ti-

pologie di impresa, da variabili non tipicamente finanziarie. Il concetto di 

valore totale di un’impresa familiare, pertanto, può essere sintetizzato come 

la combinazione del valore di mercato, così come determinato attraverso le 

tradizionali metodologie di valutazione, gli obiettivi economici individuali 

e il valore emozionale. Quest’ultimo è, a sua volta, determinato da elementi 

sia positivi (la reputazione, ad esempio) sia negativi (i litigi tra i familiari). 

Le dinamiche considerate tradizionalmente nella valutazione del valore di 

impresa, quali la fusione o la vendita anche di una parte d’azienda, non as-

sumono nel family business connotazioni peculiari. Ad esprimere particola-

re connotazione, legata alla specificità dell’azienda, sono, invece le opera-

zioni di scissione, vista come sua possibile programmazione in occasione 

della divisione dell’azienda nell’asse ereditario, o il cambiamento nella 

struttura proprietaria dell’impresa (entrata/uscita di nuovi soci). In caso di 

entrata di nuovi soci, la famiglia proprietaria è riluttante a cedere all’e-

sterno, anche solo in parte, quote di capitale, nonostante possa continuare a 

detenere il controllo dell’impresa. In questo caso è utile analizzare la tipo-

logia del soggetto entrante, che può essere, oltre a un membro della fami-

glia, un private equity, una venture capital, un investitore istituzionale. Nel 

caso di uscita di un azionista familiare è opportuno indagarne le motivazio-

ni per le conseguenze che ne possono derivare, prima tra tutte quelle finan-

ziarie (liquidazione della quota o suo acquisto da parte di un altro familia-

re). Sono evidenti, dunque, le differenze esistenti nella valutazione delle 

aziende familiari rispetto alla altre tipologie di impresa, specialmente per la 

sovrapposizione tra proprietà e controllo e la mancata remunerazione del 

capitale delle prime rispetto alle seconde. Il primo aspetto fa sì che spesso 

non sia avvertita l’esigenza di effettuare la misurazione del valore delle per-

formance d’impresa in quanto gli imprenditori a capo del business pensano 

di conoscerlo e, spesso, non ritengono necessario darne comunicazione né 

all’interno (altri soci non coinvolti nella gestione, dipendenti) né all’e-

sterno. Analogamente, la mancata distribuzione dei dividendi riduce l’in-

teresse verso tale informazione. Quando, invece, si presentano situazioni di 

potenziale discontinuità nelle aziende familiari, come quello della succes-

sione imprenditoriale in cui si attua una riorganizzazione dell’impresa, i 

processi di valutazione economica del business rivestono maggiore impor-
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tanza. Essi sono influenzati da diversi fattori tra i quali la generazione coin-

volta nell’impresa, l’età del business, la dimensione dell’impresa, il settore 

di appartenenza, l’esistenza del patto di famiglia.  

Emerge, in ogni caso, l’importanza della valutazione della family busi-

ness specie in particolari occasioni della vita dell’impresa che ne potrebbe-

ro compromettere la continuità nel tempo, per orientare e integrare le scelte 

aziendali, svincolandole da condizionamenti familiari a da esigenze e obiet-

tivi non espressamente economici. 
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1. LE CARATTERISTICHE E LA GOVERNANCE 
DELLE IMPRESE FAMILIARI 

 
di Elena Cristiano 

 
 
 
 
 
 

1.1. Premessa 
 
L’impresa familiare, rispetto al passato, è oggi fulcro di interesse speci-

fico di molti studiosi per le sue peculiarità e per la crescente diffusione a 
livello sia nazionale che internazionale.  

L’ordinamento giuridico italiano prevede la disciplina sull’impresa fa-
miliare nell’art. 230 bis del codice civile, alla cui statuizione si giunge in 
seguito al manifestarsi in modo preponderante di tensioni esistenti nella 
realtà sociale. Il suddetto articolo è stato introdotto dalla legge n. 151/1975 
sulla riforma del diritto di famiglia, che ha trasformato, innovandolo, 
l’intero impianto giuridico regolante i rapporti familiari. Dalla lettura della 
norma in oggetto si evince che di tipo familiare è quell’impresa «a cui col-
laborano il coniuge, i parenti entro il terzo grado e gli affini entro il secon-
do grado». Affinché si possano considerare collaboratori all’impresa, i 
suddetti familiari devono partecipare all’attività della stessa in modo preva-

lente e continuativo, configurando, pertanto, una specifica tipologia di rap-
porto di lavoro, che prima della riforma non era tutelato giuridicamente1.  

 
1 La norma in esame, inoltre, dispone che il familiare che svolge in modo continuativo la 
propria attività lavorativa nella famiglia (ad esempio svolgendo lavori domestici) e 
nell’impresa familiare ha diritto sia al mantenimento secondo la condizione patrimoniale sia 
alla partecipazione agli utili e/o agli incrementi dell’azienda in proporzione alla quantità e 
alla qualità del lavoro prestato. Quando il familiare presta la propria attività nell’impresa, 
oltre a tutti i diritti che avrebbe se lavorasse solo in famiglia, partecipa alle decisioni concer-
nenti l’impiego degli utili e degli incrementi, la gestione straordinaria, gli indirizzi produtti-
vi, la cessazione dell’impresa. L’impresa familiare si configura, pertanto, come un istituto di 
diritto familiare, la cui finalità è quella di dare adeguato riconoscimento alle prestazioni ero-
gate dai familiari nella famiglia stessa o nell’impresa familiare. È da sottolineare, inoltre, il 
ruolo sociale riconosciuto all’impresa familiare considerando il fatto che nella maggior parte 
 



16 

Prescindendo dalla definizione propriamente giuridica, e concentrandosi 
sull’aspetto propriamente aziendale della stessa2, si osserva come il concet-
to di impresa a controllo familiare abbia subìto, nel corso degli anni, una 
graduale evoluzione: da una prima definizione che considerava familiare 
quell’impresa in cui l’intero capitale di rischio era detenuto da una famiglia 
in cui tutti i membri prestavano la propria attività lavorativa si è giunti ad 
una definizione più ampia secondo la quale per impresa familiare si intende 
anche quella in cui una o più famiglie detengono «una quota del capitale di 
rischio sufficiente a garantire il controllo della medesima e, inoltre, uno o 
più membri di queste famiglie prestano il proprio lavoro (direttivo o ma-
nuale) all’interno di essa»3.  

Sebbene restrittiva, la prima definizione di impresa familiare mette in 
evidenza due aspetti peculiari di tale tipologia di organizzazione, ossia il 

grado di controllo sul capitale di rischio di una o più famiglie tra le quali 
sussiste un legame di parentela o affinità e il grado di coinvolgimento della 
/e famiglia/e nell’attività aziendale. Nel corso del tempo, anche in seguito 
al mutato scenario economico e di mercato, il rigido confine di questi due 
aspetti si è a mano a mano modificato, dando vita a un alternarsi di defini-
zioni che hanno posto talvolta maggiore enfasi o sull’uno o sull’altro, tal-
volta su entrambi, fino ad arrivare ad una definizione più ampia che, consi-
derando entrambi i criteri, consente di includere nella categoria di imprese 
familiari un più ampio numero di organizzazioni. Tale impostazione, infat-
ti, non facendo alcun riferimento alla dimensione aziendale, consente di in-
cludere nel campione non solo le imprese di dimensione piccola e media, 
tradizionalmente associata a quelle familiari, ma anche quelle di grande 
dimensione, ivi incluse le multinazionali. Si evidenzia, inoltre, il legame tra 
la famiglia e l’impresa e, di conseguenza, l’interdipendenza delle due isti-
tuzioni, anche nella condivisione dei valori della prima da parte della se-
conda, sottolineando il ruolo dei membri della famiglia, non solo in rela-
zione all’attività lavorativa svolta all’interno dell’impresa e necessaria per 

 
dei casi la famiglia trae da essa in modo esclusivo o prevalente il suo sostentamento. Dalla 
conduzione di essa e dai risultati che da questa dipendono, dunque, si determina non solo il 
tenore di vita della famiglia ma anche la tipologia del rapporto intercorrente tra i familiari, 
specie nei confronti di chi resta estraneo all’attività d’impresa.  
2 Nel prosieguo della trattazione si farà riferimento alla definizione prettamente aziendale di 
impresa familiare, che non si contrappone alla norma giuridica quanto piuttosto ne specifica, 
ampliandoli, alcuni aspetti.  
3 Cfr. Dell’Atti A., Il passaggio generazionale nelle imprese familiari, Cacucci Editori, Bari, 
2007, p. 63. 
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la qualificazione della stessa quale impresa familiare, ma anche nei processi 
di transizione generazionale.  

 
 

1.2. Le tipologie delle imprese familiari 
 
Gli elementi che consentono di definire l’impresa familiare, variamente 

combinati tra di loro, danno origine a diverse tipologie di imprese familiari. 
La classificazione di seguito riportata deriva, in particolare, dal tipo di le-
game esistente tra la famiglia e l’impresa stessa. Si originano, pertanto, le: 

• imprese familiari di lavoro; 
• imprese familiari di direzione; 
• imprese familiari di investimento; 
• imprese familiari congiunturali. 
Nell’impresa familiare di lavoro i membri della famiglia ricoprono la 

maggior parte dei ruoli, svolgendo la propria attività lavorativa nell’im-
presa. 

Nell’impresa familiare di direzione, sebbene si privilegi la presenza dei 
membri della famiglia in azienda, si riserva l’ingresso esclusivamente a 
quelli più capaci professionalmente nella funzione alla quale sono preposti, 
ossia quella decisionale e manageriale. 

Nell’impresa familiare di investimento i membri della famiglia coinvolti 
in azienda tendono a svolgere prevalentemente i ruoli di assunzione di deci-
sioni relative agli investimenti e al controllo degli stessi.  

Nell’impresa familiare congiunturale i membri della famiglia lavorano 
in azienda in quanto eredi della stessa, a prescindere dalla propria reale mo-
tivazione professionale. In questo caso l’associazione con terzi estranei alla 
famiglia e/o la vendita delle azioni è molto frequente e le decisioni in meri-
to sono assunte senza dare peso rilevante al legame tra la famiglia fondatri-
ce e l’azienda stessa. 

Nella realtà le quattro classificazioni enunciate non sono presenti mai al-
lo stato puro, nel senso che è molto più frequente una combinazione delle 
stesse. Si può, tuttavia, osservare che solitamente nei primi anni di vita 
l’impresa familiare assume le caratteristiche di quella di lavoro per evolve-
re, successivamente, verso quella di tipo direzionale; nella fase di maturità, 
con il succedersi delle generazioni, essa tende, infine, ad assumere le carat-
teristiche delle ultime due tipologie precedentemente descritte. 

Oltre alla classificazione appena descritta, combinando altre variabili é 
possibile individuare altre forme di imprese familiari. In particolare, consi-
derando il ruolo di governo economico e quello di direzione si possono di-
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stinguere le imprese familiari di prima generazione da quelle di seconda 
generazione. In base a tale classificazione i suddetti ruoli sono svolti nelle 
prime esclusivamente dai componenti della famiglia che le hanno avviate e 
nelle seconde dalle generazioni successive.  

Molto diffusa è la classificazione derivante dalla combinazione delle tre 
variabili seguenti:4 

a) modello di proprietà del capitale dell’impresa, in base al quale il ca-
pitale dell’impresa può essere posseduto da: 
• un solo proprietario (modello di proprietà assoluta); 
• da un numero limitato di persone (modello di proprietà familiare 

chiusa stretta); 
• da un numero più ampio persone (modello di proprietà familiare 

allargata); 
• da soci discendenti dal/dai fondatore/i o da altri soci (modello di 

proprietà familiare aperta); 
b) Consiglio di Amministrazione (CdA) e organi di direzione, dove si 

può verificare che: 
• entrambi siano composti esclusivamente da membri della famiglia 

proprietaria del capitale; 
• il CdA sia composto solo da membri della famiglia e negli organi 

di direzione siano coinvolti sia familiari sia non familiari; 
• sia nel CdA sia negli organi di direzione siano presenti non solo i 

membri della famiglia ma anche persone esterne ad essa5; 
• dimensione dell’organismo personale dell’impresa, la quale può 

essere piccola, media e grande6. 
Incrociando le variabili descritte in precedenza le imprese familiari si 

classificano in: 
• domestiche: il modello proprietario è di tipo assoluto o stretto; le di-

mensioni sono piccole; il CdA, qualora esistente, e l’organo direzio-
nale sono composti solo da familiari. Affiancata a tale tipologia può 
considerarsi l’azienda familiare cosiddetta tradizionale, la quale pre-
senta caratteristiche del tutto simili a quella di tipo domestico tranne 
per la composizione del l’organo direzionale, che può essere formato 

 
4 Si veda Corbetta G., Le imprese familiari, Egea, Milano, 1998, p. 16. 
5 L’ingresso nell’impresa familiare di persone esterne ad essa potrebbe essere motivato dalla 
necessità di acquisire competenze ed esperienze non disponibili in azienda tra i membri del-
la famiglia proprietaria.  
6 La piccola dimensione è rappresentata da poche decine di persone mentre la media fino a 
poche centinaia di persone. 
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non solo dai familiari ma anche da persone non appartenenti alla fa-
miglia; 

• allargate: il modello proprietario è di tipo allargato, ossia il capitale 
è posseduto da più familiari; le dimensioni sono solitamente medie o 
grandi; il CdA e l’organo direzionale possono essere composti sia da 
familiari sia da non familiari; 

• aperte: quote di capitale sono possedute da persone non discendenti 
dal/dai fondatore/i; le dimensioni dell’impresa sono medie o grandi; 
il CdA e gli organi di direzione sono composti sia da familiari sia da 
non familiari. 

Le tipologie appena elencate possono rappresentare anche i diversi stadi 
di sviluppo verso i quali un’impresa familiare può evolvere; partendo da un 
modello più semplificato, infatti, per motivi fisiologici o strutturali, ciascu-
na impresa può assumere caratteristiche tipiche di modelli più evoluti. 

Considerando l’entità della partecipazione al capitale di rischio da parte 
della famiglia e la composizione degli organi di governo prevalentemente 
familiare o manageriale, intendendo con quest’ultimo termine lo svolgi-
mento dell’attività amministrativa prevalentemente da parte di soggetti non 
legati alla famiglia da gradi di parentela è possibile effettuare un’ulteriore 
classificazione delle imprese familiari7. In relazione alla gestione del capi-
tale di rischio le imprese familiari possono essere classificate considerate 
pure o miste. Nelle prime le imprese sono interamente di proprietà di per-
sone legate da stretti vincoli di parentela mentre nelle seconde la famiglia 
detiene la proprietà esclusivamente del capitale di controllo. In relazione 
alla composizione degli organi di governo, invece, si hanno le imprese fa-
miliari a gestione familiare e a gestione manageriale. Nelle prime i compo-
nenti della famiglia rivestono le posizioni-chiave, detenendo il pieno con-
trollo dell’impresa; nelle seconde il management è affidato a soggetti non 
legati alla famiglia da stretti rapporti di parentela.  

Nei paragrafi che seguono saranno esaminate nel dettaglio le diverse ti-
pologie di imprese familiari, con particolare riguardo ai fattori di sviluppo e 
di crescita. 

 
 

  

 
7 Questa classificazione riprende quelle precedentemente illustrate, focalizzando l’attenzione 
solo sulle due variabili indicate. 
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