
LE FORME DI CONTROLLO PROPRIETARIO 

L’assetto proprietario ruota attorno al termine di potere di controllo, quindi è utile definire i principali 

modelli proprietari in funzione della relazione tra rischio e potere di controllo. In termini generali è 

opportuno che esista una relazione tra rischio e potere di controllo. 

In ogni assetto proprietario esiste un capitale di minoranza che di fatto non ha potere di controllo (poiché 

nelle decisioni si applica il principio di maggioranza), per cui questa considerazione rende palese sia 

l’esistenza di una possibile separazione tra proprietà e controllo che l’esistenza di diverse modalità 

dell’effettivo esercizio del potere di controllo all’interno dell’assetto proprietario. Andiamo adesso ad 

analizzare l’assetto secondo le modalità di esercizio del potere di controllo, (aspetto formale= titolarità di 

controllo; aspetto sostanziale=capacità di controllare). i due casi estremi dal punto di vista sostanziale che 

si possono presentare sono: 

- Assetto proprietario unipersonale→ l’intero assetto proprietario è costituito da un unico soggetto 

che possiede tutte le azioni della società. L’unipersonalità fa sì che tutte le funzioni proprietarie 

ricadano su un unico soggetto. Mancano quindi situazioni conflittuali e il soggetto ha totale libertà 

(titolarità del capitale di rischio e potere di controllo). Questa situazione è vantaggiosa in termini di 

controllo ma può dar luogo a significativi limiti, per esempio, la limitata capacità di 

capitalizzazione del singolo soggetto con ovvie conseguenze negative sulla possibilità di crescita 

dell’impresa. 

- Assetto proprietario con totale separazione tra titolarità del capitale di rischio e potere di 

controllo→ questo è il caso della public company: sono imprese ad azionariato diffuso in cui i 

soggetti titolari di azioni sono tantissimi e le percentuali di capitale da questi detenute sono quindi 

irrisorie ai fini del controllo. La public company è la forma tipica delle grandi imprese anglo-

sassoni. In questo contesto è di fatto il vertice imprenditoriale che detiene il controllo. Nessuna 

impresa nasce public company, queste sono il frutto di un progressivo processo di espansione 

dell’azionariato. Il vantaggio= facilità di ottenimento di risorse finanziarie sul mercato dei capitali; 

svantaggio= il vertice imprenditoriale controlla sé stesso, in questo caso tenderà ad assumere 

atteggiamenti che privilegino la sua permanenza all’interno del vertice stesso. (in genere i manager 

vengono remunerati in base ai risultati che ottengono, per cui essi tenderanno ad operare con una 

logica di breve termine in modo da accontentare l’azionariato che se stessi, limitando però le loro 

opportunità future sul lungo termine. 

Public company e controllo totale rappresentano nella realtà due casi limite, tra questi si collocano altre 

forme intermedie di controllo: 

- Controllo assoluto→ un soggetto detiene il 50%+1 delle azioni della società, in tal modo controlla 

l’impresa attraverso l’esercizio del diritto di voto in assemblea (distinzione tra capitale di 

maggioranza e minoranza). Svantaggio= preclusione di opportunità di crescita, inoltre nel caso di 

aumento del capitale, il soggetto proprietario è costretto ad esercitare il diritto di opzione e 

sottoscrivere l’aumento in modo da non alterare la percentuale del capitale di rischio di cui è 

titolare. 

- Controllo relativo→ non c’è garanzia che il controllo spetti al soggetto che ha tale quota. Qui si 

viene a creare una situazione in cui non c’è una maggioranza stabile. Perché ci sia una situazione ci 

controllo è necessario che vi sia un “accordo” sull’esercizio del potere di controllo. Es: aziende 

familiari. Vantaggio= almeno formalmente aumentano le possibilità di capitalizzazione (ciascun 

familiare può apportare risorse, ecc.…); svantaggio= conflittualità potenziale tra i soggetti 

familiari. 

- Accordo parasociale→ il quale porta ad un sindacato di voto: i soggetti che lo hanno sottoscritto si 

impegnano ad esprimere una volontà comune nel momento futuro in cui interverranno in assemblea. 

Il sindacato di voto ha senso solo se non è confinato in un'unica assemblea, bensì in un periodo di 

tempo in cui si può esprimere una ben precisa linea di controllo. 



Vediamo adesso altre due ipotesi marginali ma, invece essere di diritto privato, sono di diritto pubblico: 

- Società cooperativa→ l’esercizio del diritto di voto è basato sulla persona, sul singolo individuo. 

Tutti i soci hanno lo stesso peso nonostante la grandezza della quota, siamo comunque in presenza 

di un assetto proprietario in quanto i soggetti si possono di fatto esprimere sulle funzioni 

proprietarie. Elemento rilevante di queste società sono le modalità di svolgimento delle attività, 

tipicamente i soggetti sono portatori di interessi economico-tecnici, finalizzate alla costruzione di 

immobili ad esclusivo vantaggio dei soci stessi. 

- Società pubblica→ sono vere e proprie imprese di diritto pubblico, gli organi societari si trovano 

quindi al di fuori della stessa impresa. Questa svolge tipicamente funzioni sociali ben precise. 

CONTROLLO DI GRUPPO= modalità operativa a disposizione del vertice imprenditoriale per minimizzare 

sistematicamente l’impiego di capitali associati ad operazioni di acquisizione di altre imprese. 

Esempio: se in ogni acquisizione il capitale netto fosse 100, si avrebbe questa situazione: 

operazione 

 

Investimento controllato dalla 

società madre 

Investimento effettivo della 

società madre 

Società madre acquista soc. A 100 51 

Soc. A acquista soc. B (100+100)=200 (51+26)=77 

Soc. B acquista soc. C (100+100+100)=300 (51+26+14)=91 

 

 

 

 



 


