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PUSHING TOWARDS TECHNOLOGICAL INNOVATION IN THE
CULTURAL AND CREATIVE INDUSTRY OF SARDINIA

by Gavino Balata, Riccardo Porcu, Antonio Usai,
Francesco Morandi, Alessio Tola

Abstract

The paper aims at describing the current situation of the Cultural and Creative Industries (CCI) in
Sardinia with respect to the newest technological trends.

The availability on the market of several innovations (such as Internet of Things, 3D graphics, ad-
vanced data mining systems, crowdfunding platforms, cloud and file sharing applications, augment-
ed reality applications, digital publications etc) has enormously contributed to the development of
innovative businesses and practical solutions for the operators of several sectors. However, while the
CCI sector seems to be among the ones most affected by the digital revolution, there are still some
relevant challenges and bottlenecks that are currently untackled.

The paper focuses on the single operators’ views and foresights on the new technological assets and
their impact in the next few years. Fifty Sardinian operators of the cultural industry have been in-
terviewed in order to analyse their thoughts and orientations with respect to their motivations to in-
novate and the applicability of the latest technological innovation to their respective businesses. The
paper evidences that although the Sardinian CCI operators are very much aware of the current tech-
nological trends, some issues impair the full adoption and diffusion of technologic advancements. The
critical points are mainly an insufficient access to finance and technical or infrastructural problems.

Keywords: Innovation, Cultural industry, Creative industry, Technology transfer and innovation.
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Pushing towards technological innovation in the cultural and creative industry of Sardinia
by Gavino Balata, Riccardo Porcu, Antonio Usai, Francesco Morandi, Alessio Tola

1. Introduction

This paper aims at describing the current situation of the Cultural and
Creative Industries (CCI) in Sardinia with respect to the newest techno-
logical trends and their influence on competitiveness. It tries to analyse
the current situation through qualitative and quantitative methodologies
in order to identify how these organisations respond to technological ad-
vancements.

The availability on the market of several innovations (such as IoT, 3D
graphics, advanced data mining systems, crowdfunding platforms, cloud
and file sharing applications, augmented reality applications, digital pub-
lications etc) has enormously contributed to the development of innova-
tive businesses and practical solutions for the operators of several sectors.
However, while the CCI sector seems to be among the ones most affected
by the digital revolution, there are still some relevant challenges and bot-
tlenecks that are currently untackled. Sardinia, administratively a region of
Italy, is an island whose history, geographical position and political evolu-
tion created a specific and distinctive cultural heritage, made of language,
music, culinary traditions, dance, poetry, landscapes, archaeological sites
and historical buildings. Its position, in the western Mediterranean, has
granted the island and the coastline areas most of all, a prominent position
within the European tourism destinations, although with a highly variable
season-related number of presences throughout the year. The vast tangible
and intangible cultural heritage of Sardinia is currently only in part capa-
ble of generating stable growth and occupation and of creating real added
value and attractive products/services that could help boost tourism in the
low-season months. Although the regional government is currently imple-
menting funding opportunities aimed at increasing innovation adoption
and competitiveness in the CCI, there is no sufficient evidence to support
this financial effort and its effectiveness in a way that ensures the actual
take up of new technologies within the local CCI. The gap evidenced con-
cerns the lack knowledge of the behaviour and expectations of Sardinian
CCI regarding their technological needs. This paper aims to fill this gap
by providing a model to analyse the influence, the impacts and the future
trends of technology on small cultural and creative enterprises.

In order to study the positive impact of technology in this context, the
authors focused their attention on the following research questions:

RQ1) Based on their field of activity, what are the most attractive and
strategically relevant technologies for the Sardinian CCI?

RQ 2) How could the CCI operators active in Sardinia could be charac-
terised in terms of attitude and needs of technology?
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RQ 3) Given the current situation and the public funding opportunities
available for CCls, what are the main constraints and obstacles the Sardin-
ian CCIs must overcome in order to increase their competitiveness through
innovation adoption?

The paper is structured as follows: after a review of the most relevant
literature available, the study gives a definition of the CCI boundaries,
structure, relationships with technology and economic relevance. It then
defines the methodology devised to analyse the behaviour of Sardinian
CCl in relation to the research questions.

The criteria for creating the survey and selecting the respondents are ex-
plained together with the statistical tools used to determine patterns in be-
haviour. The results are then illustrated with the main findings of the paper.

2. State of the question

Creative and cultural industries are made of a combination of both tradi-
tional and innovative activities, shared by the presence of intangible added
value linked to culture, creativity, aesthetics and the transfer of symbolic
values and meanings. The CCI feed themselves cultural stimuli and reflect
this exposure to different materials by producing new ones; their output
is inhomogeneous and often difficult to classify, as it encompasses at the
same time economic, intangible, artistic and social values, as well as both
product and service components. Innovation plays a very important role
within the CCI, whose nature is fluid and changing, as it is characterized
by a strong interdependence between processes, art forms, approaches and
disciplines. In an effort to effectively describe the state of the question, this
section will summarize the main literature defining CCI in terms of nature,
activities, organisation and structure. Subsequently, the analysis will shift
towards of a description of CCI in terms of size, occupation, and relevance
in terms of share of GDP within the EU and Italian economies. The last
part of the section will focus on the technological innovations which are
expected to have an impact on the CCI sector.

2.1 Definitions, nature and structure of CCI

Creative and Cultural Industries are “those industries which have their
origin in individual creativity, skill and talent and which have a potential
for wealth and job creation through the generation and exploitation of in-
tellectual property” (DCMS 2001).

The first definition of creative industry was drafted by the economists of
the Frankfurt school (Adorno and Horkheimer 1944), that defined it with a

12



Pushing towards technological innovation in the cultural and creative industry of Sardinia
by Gavino Balata, Riccardo Porcu, Antonio Usai, Francesco Morandi, Alessio Tola

negative connotation, linked to the concept of commodification of art. The
term was used to refer to activities that combined creation, production,
marketing and consumption of creative and cultural immaterial contents.
Immateriality in this case refers more to the utility connected with the cul-
tural goods rather than their physical shape or container. The Cultural in-
dustry embraces a rather large range of activities that produce an output,
be it a product or a service, containing an artistic or creative value, through
a productive system composed of different techniques that can be used
singularly or combined among themselves.

The C&C (Creativity and Culture) Report produced in 2012 by the
ERVET agency of the Emilia Romagna Region (2012) identifies some of the
typical CCI factors:

Use of cultural resources and creative abilities as inputs

Production characterized not only by the creation of functional value or
usefulness of the goods and services realized, but also by aesthetic, sym-
bolic values created through creative activity

Operational practice characterized by a constant applied research, non-
standardization and non-seriality, research for novelty and uniqueness

Production process is subject to constant adjustments and repeated trial
and error trials

CCT activities tend to be innovative and organized based on indi-
vidual projects, which often have a variable structure. Consequently,
the result is not easily repeatable, and the production process is tai-
lor-made for each new project. This involves high levels of organ-
izational flexibility in the structure and operation of its members,
whether they are artists/ creative professionals and professional op-
erators.

As stated, there are numerous approaches to the classification
and perimeter of CCI. Approaches drawn up since the 1990s have
attempted to classify the CCI based on criteria such as the inputs
and outputs of the production system, the production system itself,
the presence of copyrights, etc. Such approaches, which are severely
influenced by other factors such as the geographical location of those
applying the classification, have not yet reached the goal of becom-
ing globally accepted. The demarcation between the two macro-
components of the industry, the creative industries and the cultural
industries is also subject to discussion.

On this subject, the literature has produced several contributions.
Caves, in particular (2002), defined the seven creative properties
characterizing creative industries. David Throsby (2008), defined
the “concentric circles” model, a method for characterising the CCI
based on the level of “cultural value” of their products/services.
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Fig. 1 Concentric circles model of the CCI (Throsby 2008)
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According to Scott (2001) there are several sectors of the economy
that have some sort of symbolic cultural content, but culture itself is
supplied in the form of goods and services that are brought to the
market by the cultural industries. In this way, this sector’s dynamics
can be analysed through the same framework used for traditional in-
dustries, if above all, the main focus of the analysis is the consump-
tion of these goods and services. This implies, according to Throsby
(2001) that the production and consumption of cultural goods/ser-
vices can be associated to industrial framework and that its outputs
can be considered in the same terms as other products created within
the economic system. The symbolic value of the production of the
cultural industries is also stressed by Throsby in a following work
(2008) in which it is suggested that, while all cultural goods and ser-
vices requires some level of human creativity as an input for their
production, they are means that carry symbolic messages to the ones
that consume them, thus implying that the economic value of such
goods relies mainly on the intellectual property rights that area to be
attributed to the author or producer of the good.

This also implies that the growth of the cultural industries, the
single firms and the culture-related economy as a whole, is strongly
connected to the quantity and quality of cultural operators available
on a territory (Scott 2010), and, in the times of global communication
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and telework, on the network of such operators available on the web
for any firm.

Globalisation and innovations in the communication systems have
influenced the production of cultural goods and services (UNCTAD
2008). The combination of technology, culture and social /behaviour-
al issues have modified the landscape of creativity with relevant posi-
tive implications in terms of social and economic growth (KEA 2009).

Technology, enterprises, culture and creativity are the gears of a
complex system that is capable to produce positive consequences on
the territory. The “Creative Economy” report published by the Unit-
ed Nations Conference on Trade and Development (UNCTAD 2008),
underlined the relationship between culture, economy and technol-
ogy, as “the ability to create and circulate intellectual capital, has the
potential to generate income, jobs and export earnings while at the
same time promoting social inclusion, cultural diversity and human
development”.

The CCI sector is capable to contribute indirectly to industrial in-
novation through cross-contamination. This because they provide
other sectors with creative goods and services that act as intermedi-
ary inputs which can be transformed into innovations (Cooke and
Propris 2011, DCMS 1998, Miiller et al., 2009). This vocation towards
innovation implies that CCls are more innovative than many other
innovative sectors (Chapain et al., 2010); however, traditional models
are inadequate to fully understand the innovation dynamics within
the CCIs (Tommaso et al., 2017).

Market forces can drive innovations into the CCIs, but market
alone is not capable to guarantee proper diffusion and exposes the
CCIs to high failure rates (Galloway and Dunlop, 2007). Further-
more, Innovation requires the combination of diverse ideas with
high creative content (Messeni et al., 2015) leading to high uncertain-
ty of the results. This situation generates a predominant commercial
orientation of the CCls activity (Kong 2014), prioritising projects that
have higher profits rather than others with higher innovative con-
tent. These arguments suggest underinvestment in the CCI which in
turn explains the presence of public-funded innovation programmes
for these industries (Oakley, 2009).

The search for technological solutions in the field of the CCI is in-
fluenced, as it happens in all other sectors, by a series of external or
internal conditions that are sector-specific.

In order to better understand which these conditions are and how
they influence the decision-making process, it is necessary to draft a
logical framework capable of explaining the choices of adoption of a
given set of technologies in the field of culture and creativity.

15



Pushing towards technological innovation in the cultural and creative industry of Sardinia
by Gavino Balata, Riccardo Porcu, Antonio Usai, Francesco Morandi, Alessio Tola

In this way, Bakhshi and Throsby (2012) defined the innovation
needs of CCI companies and operators, taking under consideration
the fact that a large share of the cultural and creative institutions
and operators work in an environment where the presence of pub-
lic funding is relevant and, sometimes, represents the main funding
source if not the only one.

This implies that the theories on the growth and development
of non-profit organisations such (Hansmann 1987; Rose-Ackerman
1996; Weisbrod 1977) and the notions on their business and opera-
tional practices (Hansmann 1981; Luksetich and Lange 1995; Netzer
2003; Throsby and Withers 1979) have to be considered when trying
to define the CCI operators’ behaviour.

2.2 Economic relevance of the CCI in the EU and Italian economy

According to the European Commission, in 2014 CCI were respon-
sible for around 3.5% of all EU products and services annually, and
employed 6.7 million people, or 3% of the European workforce. They
represent a significant part of Europe’s identity and growth, by offer-
ing a key source of creativity and innovation, as well as contributing
significantly to social cohesion and well-being. Cultural and creative
industries boast €558 billion in value added to GDP (4.4% of total EU
GDP) according to the 2014 TERA - Forum d’Avignon Study.

According to an EU Parliament Report of 2016 the CCls are “at the
core of a dual and delicate ecosystem between large groups of inter-
nationally competitive and innovative SMEs, and start-ups, which
constantly renew the area, preserve and promote diversity, create
jobs, but are sometimes fragile, particularly in their access to mar-
kets and finance. The same report offers more recent figures on the
EU CCIs: according to it, over 12 million full-time jobs (7,5 % of the
EU’s work force) derive from the CCIs. These companies create 509
billion euros in value added to GDP (5,3 % of the EU’s total GVA).
Finally, the CCIs in Europe employ 2,5 times more people than au-
tomotive manufacturers and five times more than the chemical in-
dustry (European Parliament 2016). The Italian scenario of CCI is
equally relevant and interesting. According to the yearly report “Io
sono Cultura” (I am Culture, 2016) published by Fondazione Sym-
bola and Unioncamere the overall system of Culture and Creativity,
which comprises not only the CCI but also the historical and artistic
heritage, produces 6,1% of the national GDP, equal to 89,7 billion
Euros. The report evidences also a leverage effect triggered by the
CCI: according to the research, the ratio is equal to 1,8, meaning that
1 Euro produced through culture generates indirectly additional 1,8.
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Euros of wealth. This implies that the sum of the direct and indirect
revenue generated by culture is of nearly 250 billion euros, equal to
17% of the total Value Added. The system of Culture and Creativ-
ity employs 1,5 million people (6,1% of the total) with a feeble but
constant growth in the last 5 years (2011-2015). These figures may
seem irrelevant, but it must be considered that they refer to a time
of crisis and recession where, the overall economic indicators scored
negative values. One last significant point is the relationship with
tourism. More than one third (37,5%) of the tourism-related expendi-
ture is related to culture. If we consider the situation on a more local
level, each region of Italy has its own specific characteristics which
are influenced by demographics, heritage, geography and local eco-
nomic structure. For instance, the Aosta Valley, Veneto and Molise
regions show significant levels of architecture-related activities;
other regions that host large metropolitan areas such as Latium and
Lombardy have a large number of companies active in the field of
communication (advertisement, graphic design etc...). The field of
specialisation of Emilia Romagna and Marche is design, since these
two regions are known for their manufacturing sector. Latium is also
strong in cinema and TV productions thanks to the presence of the
National Television (RAI) and the movie district of Cinecitta. The
videogames sector is well represented in Trentino Alto-Adige, Lom-
bardy, Piedmont and Friuli-Venezia Giulia. The southern regions are
home to several publishing companies and Sardinia’s heritage pro-
motion and valorisation activities stand out (Symbola and Union-
camere 2016).

2.3 Technological innovations for the Creative and Cultural Industries

In order to analyse the attitude of Sardinian CCI towards technol-
ogy and innovation a mapping of the available technologies that are
relevant to the CCI sector has been carried out. The methodology
used to select these technologies is based on previous research car-
ried out by Bellini (2015) and Balata (2018). The rationality behind
the methodology is to select the technologies that have been identi-
fied and developed thanks to targeted EU calls, namely the projects
funded within the DigiCult domain. The term “DigiCult” was cre-
ated by the EU Commission during the 5" framework programme
for research and technologic development, active between 1998 and
2002 (FP5). The research activities funded within the scope of the
sub-programme IST (Information Society Technology) and oriented
to the CCI sector have been included in the DigiCult project domain.
Such projects were focused on introducing information technology
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in various aspects of the operations of cultural and creative business-
es and institutions. The DigiCult projects continued throughout FP 6
and FP7 and included initiatives in the fields of digitisation technol-
ogies, digital preservation, digital cultural experiences and research
capitalisation and best practice diffusion. The analysis of the main
technological innovations implemented in the DigiCult projects al-
lows to determine which types of innovations are the most relevant
to the CCI in the long run. Table 1 includes a list of technologies and
innovations used for this research together with a short definition.

Tab. 1 — List of technologies included in the analysis

Technology Definition
Social Media and Live Web based platforms allowing the interaction between users based on
media shared multimedia content and live broadcasting of videos.

Cloud Services
and Co-Creation

Shared file storage systems which allow group-work, modification and
integration of the content and multiple users contributing at the same
time to new content creation

E-Books

Paperless publishing methods with online distribution of books and
text/images content

Document and Archive
Digitisation

Digitisation, indexing and online distribution/searchability of content
previously not available online

Creative Learning

Innovative teaching methods using visualisation, graphics and
multimedia interaction as a tool for improved learning performance

Search Engine Tools/
Data Mining Tools

Data search engines and algorithms designed to improve search results
and indexing of online content. Big data and artificial intelligence
applications to vast amount of textual a visual information.

Cultural Heritage
preservation and

Digital technologies applied to the cultural heritage, both tangible and
intangible. It can include the elaboration of physical and chemical data

Conservation to improve conservation of endangered heritage.
Crowdfunding- Use of online platforms to gather funds, expertise and ideas in order to
Crowdsourcing create new cultural/ creative products.

Digital Storytelling Use of visual technologles and online/social sharing to reach wider
audiences for cultural products
Mobile Technologies Use of mobile devices to convey or gather .mformatlon on cultural
product/services or heritage.
Social W.eb Crawling, Analysis of data published online and on social media platforms aimed
Analysis and Data . . . .
Mining at understanding behaviours and trends and to identify patterns.

Conservation Planning

The process of locating, configuring, implementing and maintaining
areas of interest (cultural, archaeological, natural) using datasets and
planning techniques (e.g. GIS technologies)

Technology that either superimpose a computer-generated image on

Augmented Reality / a user’s view of the real world, thus providing a composite view or
Virtual Reality reproduce real existing spaces via 3-d rendering of the reality, allowing
navigation within them.
OCR, Language Hand written text recognition and digitisation, language software for
Technologies computational linguistics, automated translation, digital philology etc.
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3d Models Digital three-dimensional rendering of real objects, for study purposes

Networking and connection to the web of physical devices for various

Internet of Thin, L .
ernet of 1hings purposes (remote control, data acquisition and exchange, automation)

Reproduction of physical objects and 3d models using additive or

Digital Fabrication subtractive printers.

The approach towards adoption of new technologies within a
firm can be broken down in two main types, incremental and radi-
cal. With regard to the CCI sector both types of approached can be
observed although in a variable way depending on the kind of activ-
ity carried out by the firm. Incremental innovations could be e.g. for
publishers or musicians the use of e-books or online streaming of
contents to reach a wider audience; augmented reality applications
could allow users to access extra content when visiting a museum
or an archaeological site. Digital Fabrication could help students to
manipulate delicate or ancient manufacts avoiding the risk of dam-
age. Virtual reality could be seen as a more radical type of innovation
if used to reproduce interactive scenarios described in literature or
to re-create a physical space (museum, building, gallery) in order to
allow access to users who live far away from the site or to disabled
people. The economic impact of such innovation can be estimated
in terms of wider audience reach, increased sales, differentiation of
the service or goods offer. The choice of how to apply innovation is
strictly correlated to the innovation motivations set out by (Bakh-
shi and Throsby 2012), which are also taken in consideration in the
methodology used for this study.

3. Methodology

The paper focuses on the single operators’ views and foresights on the
new technological assets and their impact in the next few years.

Fifty Sardinian operators of the cultural industry have been interviewed
in order to analyse their thoughts and orientations with respect to their
motivations to innovate and the applicability of the latest technological in-
novation to their respective businesses.

The sample was selected based on a series of internet searches for which
a set of keywords applicable to the CCI were used.

The keyword pattern used for the search is shown in the following table
(the keywords shown are translated in English, the search was carried out
in Italian):
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Tab. 2 — List of keywords used for the database search

First keyword Second keyword Third Keyword
(geographic) (CCI sector and/ or activities) (type of operator)
Sardinia, Sardinian Literature, Poetry, Prose Association, Foundation,
Sassari, Nuoro, Oristano, gheatre plays 1C'0-'O% enterprise, firm,
Cacliari pera imited company
) Music, Concerts, Songs
Productions

Musicians, Groups

Performing Arts, Theatre, Shows Events
Dancing and ballets

Television, Radio

Cinema-Movies

Museums, Exposition, Art Galleries,
Collections

Ethnography

Archive, Library

Publisher

Figurative arts, Photography, Sculpture
Painting, Drawing, Illustration, Animation
Architecture

Conceptual Art

Historical, Archaeological, immaterial
Heritage, Landscape

Sardinian historical languages, (Sardinian,
Algherese, Tabarchino, Sassarese, Gallurese)
Festivals, Salons, Fairs, Expositions
Additional keywords:

Traditional, protections, preservation,
valorisation, training.

The result of this was a list of approximately 200 websites of enti-

ties active in the CCI sector. The websites were checked to ensure
that they met with the following criteria:

Active entity (last update of the website, presence of active social net-
work pages, activity calendar etc)

Based in Sardinia, according to the headquarters’ address available in
the contact page

Effectively part of the CCI sector, based on the concentric circles model
(Throsby 2008).

We then used a spider software to extract the email messages from the web-

pages. At the same time, an online survey was created with the following structure:

1.

2.
3.

4.

Interviewee profile (6 questions, including age, education, decision
powers, technology awareness etc.)

Technology present use and forecast (2 questions)

Motivation to innovate with definitions based on (Bakhshi and Throsby
2012)(1 question)

Contact details for further questions and clarifications

The survey was anonymous, unless for those who wished to be con-

tacted for further questions. We sent the survey to all members together
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with a short cover letter describing the purpose of the research. Out of
the 214 email messages sent, 50 contacts answered the survey (23.3%). Of
these, forty-four respondents asked to be contacted again to complete the
survey by answering the last question. The further question posed to this
last group of respondents was: “List and describe the main obstacles that
are preventing your organisation to implement the innovations you cited
in the survey”. This last question was posed in an open way and was left
purposefully for a one-to-one telephone interview with the aim to collect
insights that are more detailed on the subject and stimulate an in-depth
analysis of the problem. The data obtained through the questionnaires was
analysed in order to obtain a description of the current situation.

4. Results and discussion

The 50 respondents of the questionnaire had an age comprised between
25 and 67 years. The average age is 40.9 years. The average level of technol-
ogy awareness is quite high (3.93) in the considered sample as well as the
position of the interviewees in the hierarchy of their respective organisa-
tions. The average level of education within the sample is 2.64 in a 4-point
scale with the most present level being the Masters” degree (43.2% of the
sample). Overall, 77.3% of the sample hold some sort of university degree
(Bachelors’, Masters’ or PhD).

The following pie chart shows the distribution in the different sectors:

Fig. 2 Sample occupation distribution
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Tab. 3 - descriptive data of the sample. Items are ordered from the highest to the lowest mean value.

Descriptive data Mean Std.Dev..
Age 40.91 10.589
Decision powers within the organisation (1-5 Likert scale) 3.98 1.045
Tech awareness of the interviewee (1-5 Likert scale, self-evaluation) 3.93 0.873
Education levels (1-4 Likert scale) 2.61 1.061
Use of technology
Social Media and Live media 2.20 1.002
Cloud Services and Co-Creation 1.59 1.168
E-Book 1.59 1.019
Document and Archive Digitisation 1.55 1.109
Creative Learning 1.55 1.170
Search Engine Tools/ Data Mining Tools 1.52 1.210
Cultural Heritage Preservation and Conservation 1.39 1.316
Crowdfunding-Crowdsourcing 1.30 1.091
Digital Storytelling 1.30 1.069
Mobile Technologies 1.25 1.164
Social Web Crawling, Analysis and Data Mining 1.16 1.219
Conservation Planning 1.00 1.181
Augmented Reality / Virtual Reality 0.95 1.120
OCR, Language Technologies 0.93 0.925
3d Models 0.84 0.987
Internet of Things 0.75 0.991
Digital Fabrication 0.61 0.945

Table 3 shows the first result of our research. Among our inter-
viewees, the highest level of usage is found in the Social media and
Live media category. This is understandable since it is self-evident
that social networks have become a part of everyday practice, both
on the professional and the personal level. The fact that Facebook
offers the possibility to diffuse information on events and cultural
activities in general makes this type of technology the most used
overall in our sample. If we look at the bottom of the table, we can
affirm that the least used group of technologies are the ones where
specific hardware (and therefore, investments) is needed for imple-
mentation.

Digital fabrication for instance, is used in different fields, from
rapid prototyping to sculpture reproduction. The cost of hardware
needed to use this technology is still quite high, although steadily
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decreasing. However Digital Fabrication requires also specialised
operators.

These causes (high investments and skilled workforce) might be
at the base of the low diffusion of this type of techniques. The same
framework can be applied to IoT applications, 3D modelling, lan-
guage technologies and OCR and Virtual / Augmented reality.

Tab. 4 - Usage levels

Not now, but Sporadic

. Large use,
Nowe | prbablyin | e nol | e

f. % f. % f. % f. %
AR/VR 23 52.3 5 11.4 11 25.0 5 11.4
Cloud services and co-creation 9 20.5 15 34.1 5 114 15 34.1
Conservation planning 23 52.3 5 114 9 20.5 7 159

Cultural heritage preservation

and conservation 18 409 5 114 7 159 14 31.8

Creative learning 10 22.7 14 31.8 6 13.6 14 31.8
Crowdfunding-sourcing 15 | 34.1 7 15.9 16 | 364 6 13.6
Digital fabrication 30 68.2 2 4.5 11 25.0 1 2.3
Document and archive digitisation 9 20.5 14 31.8 9 20.5 12 27.3
E-book 7 15.9 14 31.8 13 29.5 10 22.7
IoT 26 59.1 5 114 11 25.0 2 4.5
Mobile technologies 14 31.8 16 36.4 3 6.8 1 25.0
3d models 22 50.0 10 227 9 20.5 3 6.8
OCR, language tech 17 38.6 16 36.4 8 18.2 3 6.8

Social web crawling, analysis

& data mining 19 43.2 9 20.5 6 13.6 10 22.7

Social media and live media 1 2.3 15 34.1 2 45 26 59.1
Digital storytelling 12 27.3 15 34.1 9 20.5 8 18.2
Search Engine tools

Data Mining tools 11 25.0 14 31.8 4 9.1 15 34.1

More specifically, table 4 shows the same data of table 3, disaggre-
gated by levels of usage. One of the purposes of this paper is to iden-
tify, among the interviewees, a pattern of usage of the latest trend-
ing technologies. In order to do so, the data resulting from section
2.a (technology usage level) of the questionnaire have been studied
using the Factor Analysis method. The analysis took into considera-
tion all usage level variables except Cloud Services and Co-creation,
Creative Learning Methods. Cultural Heritage Preservation and con-
servation, Social web crawling and data mining and Augmented/
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Virtual Reality. These variables were excluded from the analysis in
order to create more definite factors, as they were found responsible
of cross-loadings in the correlation matrix. Cross-loadings make dif-
ficult to identify clearly underlying factors when carrying out factor
analysis. The technology awareness variable was then added to the
analysis because it is believed to have an influence on the capability
to adopt a technology and on the way each subject deals with an in-
novation in the field of ICT. All elaborations were carried out using
IBM SPSS ver. 23. The data set was firstly tested through Cronbach’s
alpha in order to check its reliability and consistency. The value ob-
tained is 0,761, that is considered to be acceptable (Cronbach 1951).
Furthermore, the KMO test for sampling adequacy and Bartlett’s
Sphericity tests were carried out in order to check the quality and
significance levels of the proposed analysis. The results, shown in
table 4 are positive as the KMO test value is over 0,6, meaning the
data set is acceptable, while Bartlett’s Test of Sphericity also returns
positive results in terms of significativity (Cerny 1977; Kaiser 1974).

Tab. 5 - KMO and Bartlett’s Test results for the sample

Kaiser-Meyer-Olkin sampling adequacy measure 0.643
Chi-square approx.. 132.690
Bartlett’s Sphericity Degrees of freedom 78
Sign. 0.000

The method used to treat the data was Exploratory Factor Analysis
through Principal Components Analysis; at first the software was set to
identify factors by excluding items with eigenvalues lower than 1. The pro-
gramme produced a covariance matrix and a Scree Plot that were useful to
identify the presence of underlying factors.

Fig. 3 - Scree plot evidencing the presence of two to five possible components
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Tab. 6 - Technology usage levels, total explained variance matrix

Initial Eigenvalues Extractio?s sum of squares Rotated sum of squares
oadings loadings
Components |~ Total eZﬁl\a]iZ;ré d % Cumulative | Total % Var. | o Cumulative | Total % Var. | i Cumulative
1 3.558 27.370 27.370 3.558 27.370 27.370 2063 15869 15.869
2 1.594 12.265 39.635 1.594 12.265 39.635 197 15172 31.041
3 1.331 10.236 49.870 1.331 10.236 49.870 1747 13441 44482
4 1.135 8.732 58.602 1.135 8.732 58.602 1,566 12044 56.526
5 1.063 8.174 66.776 1.063 8.174 66.776 1383 10250 66.776
6 0.923 7.103 73.879
7 0.785 6.040 79.919
8 0.682 5.248 85.167
9 0.548 4.215 89.382
10 0.469 3.605 92.987
11 0.380 2.920 95.907
12 0.316 2.431 98.338
13 0.216 1.662 | 100.000

Table 6 and Figure 3 indicate numerically and visually that there
could be up to five underlying dimensions capable to describe the
dataset in terms of use and diffusion of technology and that these
five dimensions or components are responsible for 66,78% of the
variance in the analysed data. Further refining of the analysis, al-
lowed to reduce through orthogonal rotation (Varimax with Kaiser
Normalisation) the number of components. The rule of thumb used
to determine in a reliable way the actual number of components is
that at least 3 to 5 items are required to define one component. Also,
the fact that the use of Likert Scales tends to overestimate the num-
ber components yielded in factor analysis, convinced us to adopt a
cautious approach. The fifth, fourth and third components and the
relative items, that showed lower and less significative loadings in
the Rotated Component matrix, were excluded.

Tab. 7 Rotated Component Matrix

Component
1 2
3D models 0.711 0.055
digital fabrication 0.707 0.267
IoT 0.682 -0.007
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mobile tech 0.616 0.130

Social media & live media 0.402 0.246
Documents and archives digitisation 0.138 0.834
E-book -0.066 0.740

Search engine tools/data mining techniques 0.249 0.676

In the case studied there are two meaningful components identi-
fied in the study are described as follows:

e “Cyber” Users: interested or active in the field of virtualisation of the
cultural heritage in order to create both physical (e.g. through IoT) and
virtual (e.g. through Social Media) interaction with the cultural objects;
Such users are more active in initiatives that are aimed at diffusing the
knowledge and the cultural value of their products and using technol-
ogy to increase their value proposition by creating the grounds for new
productions

e “Perpetuator” Users: interested in conservation and perpetuation of the
cultural heritage, these users prefer to use tools that are capable to re-
produce in digital format the deep values portrayed by the cultural her-
itage items in order to make them available to a specialised audience,
for study and research purposes.

It is interesting to note which technologies are bound to increase their
presence in the CCI sectors. The technologies with the highest penetration
potential are mobile technologies, OCR and Language Technologies, social
media & live media, cloud services and co-creation, digital storytelling.
This consideration is based on the number of times the technology type
was evaluated 2 on the 4-point scale of usage intensity.

In order to better understand why some technologies experience a higher
and faster diffusion than others we must consider their field of application.

In this way, we could highlight that there are some cross-cutting or
transversal technologies that are likely to be used in different sectors, while
other technologies are tightly linked to just one or two sectors.

If we consider the occupation variable of the sample and the type of
technology, we can highlight which technological category is most used in
the different sectors.

Cloud services, social media and live media and search engine tools are
used widely by most sectors; for this reason, we can conclude that these are
cross-cutting technologies.

The following table shows which technologies will affect the most each
sector, based on the survey. The table was built extracting the technology
types that had the maximum score in the future impact item of the survey
and associating them with the sector of the respondents.
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Tab. 8 Future impact of technology associated to the sector

. Cultural heritage
Cloud services . . .
AR/VR . Conservation planning preservation and
and co-creation .
conservation
Architecture Publishing Museur'ns, Nat. Sites, Archaeology, site
Libraries management
Archaeol i M . Sites,
rchaeology, site Cultural event useums, Nat Sites
management Libraries
Cultural events Visual arts Performing arts
Visual arts Policymaking
Education Performing arts
Museums, Nat. Sites,
Libraries
Music
Performing arts
Creative learning Crowdfu‘ndmg- Digital fabrication Docurn'er‘lt. an(‘i archive
sourcing digitisation
Archaeology, sites Cultural events Cultural events museums
management
Museums, Nat. Sites, . . Museums, Nat. Sites, Archaeology, site
S Policymaking S
Libraries Libraries management
Visual arts Music Performing arts performing arts
Performing arts
Education
Cultural events
E-book IoT Mobile technologies 3d models
Publishing Music Museur.ns, Nat. Sites, Cultural events
Libraries
Policymaking Performing arts Visual arts Museums, Nat. Sites,

Libraries

Visual arts

Museums, Nat. Sites,

Libraries Publishing Performing arts
Museums, Nat. Sites, X
. . Visual art
Libraries
Social web crawling, | Social media and live .. .
OCR, language tech analysis & data mining media Digital storytelling
Publishing Museums, Nat. Sites, Cultural events Archaeology, site
Libraries management
. . Archaeology, site . .
Policymaking cultural events Policymaking
management

Museums, Nat. Sites,
Libraries

Museums, Nat. Sites,
Libraries

Performing arts

Performing arts

Search Engine tools/
Data Mining tools

Architecture

Publishing
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It is interesting to note that creative learning methods, based
on interactive tools, are together with Augmented / Virtual reality,
E-books and 3D models are the sector-specific technologies that,
according to the interviewees, will affect strongly or, even revolu-
tionise, the way business is done in their respective field of activity.
The following table shows the detail of each technology related to
its future impact.

Tab. 9 - Forecast of future impact, frequencies and percentages

no minor major Ground-
foreseeable . M breaking Can't tell
X influence influence .
influence influence
F % F % F % F % F %
AR/VR 5 11.4% 4 9.1% 13 29.5% 18 40.9% 4 9.1%

Cloud services
and co-creation

Conservation planning 6 13.6% 7 15.9% 17 38.6% 6 13.6% 8 18.2%

2 4.5% 4 9.1% 18 | 40.9% 16 | 364% 4 9.1%

Cultural heritage

preservation and 2 4.5% 8 18.2% 19 43.2% 1 25.0% 4 9.1%
conservation

Creative learning 1 2.3% 5 11.4% 22 50.0% 12 27.3% 4 9.1%
Crowdfunding-sourcing 2 4.5% 6 13.6% 18 40.9% 11 25.0% 7 15.9%
Digital fabrication 1 25.0% 5 11.4% 12 27.3% 12 27.3% 4 9.1%
Docur;‘if;;:;‘t?of‘:hi"e g lo1s | 9 |wsu| 1 w26 | 7 |159% | 5 | 14%
E-book 1 2.3% 9 205% | 14 | 31.8% | 11 | 25.0% 9 20.5%
IoT 6 13.6% 7 15.9% 13 29.5% 10 22.7% 8 18.2%
Mobile technologies 1 2.3% 5 11.4% 22 50.0% 11 25.0% 5 11.4%
3d models 1| 250% 6 136% | 17 | 38.6% 6 13.6% 4 9.1%
OCR, language tech 4 9.1% 7 15.9% 17 38.6% 7 15.9% 9 20.5%
Social web crawling, 5 | 14% | 4 | 91% | 23 | 523% | 5 |14% | 7 | 159%

analysis & data mining

Social media and live

media 1 2.3% 2 4.5% 21 47.7% 18 | 40.9% 2 45%

Document and archive

digitisation 2 4.5% 8 18.2% 19 43.2% 11 25.0% 4 9.1%

Search Engine tools/

0 0
Data Mining tools 1 2.3% 11 25.0% 24 | 545% 2 4.5% 6 13.6%

Regarding the purpose of innovation, the interviewees were asked
to choose from a multiple-choice list, which innovation objectives
they might achieve thanks to innovation. The innovation objectives
were taken from (Bakhshi and Throsby 2012).
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Fig. 4 Innovation objectives
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It appears that the first concern of the interviewees is to reach their
audience and to create a wider group of consumers.

In this way, this need is matched correctly with the current use
well-spread use of social media and with the future intention to use
augmented / virtual reality to boost the diffusion of their products.

Regarding the “art form development” objective, this is compara-
tively lower than the others. A partial explanation of this might be
found in the fact that the sample is made by a relatively large per-
centage of operators that are active in fields such as museum and
archaeological sites management or libraries and archives. These
professionals are naturally more interested in increasing the num-
ber of visitors rather than producing new forms of art. The fact that
value creation and business models are less represented among the
answers to this question of the survey can be justified by the last
question of the survey. The question was: “List and describe the
main obstacles that are preventing your organisation to implement
the innovations you cited in the survey”. This question was asked in
a second occasion, after the first set of answers were analysed. The
question was posed in an open way and was left purposefully for a
one-to-one telephone interview with the aim to collect more detailed
insights on the subject and to stimulate an in-depth analysis of the
problem. According to the cultural operators interviewed, the main
and most common issues that affects diffusion of innovation in the
Sardinian CClIs are of different nature:

e the business model and revenue model

e the financial structure

e the governance and long-term strategy in response to the size /net-
working problem

e the training issue
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The first and most evident problem lies within the organisations’
business model. The interview did not focus specifically on the struc-
ture of the business model of each respondent but a common feature
that we evidenced in several interviews was an overall weakness of
the business model adopted by the CCIs in Sardinia. Although there
are several levels of variability within the sample, their operations
are built on a rather simple structure, often family-based, which re-
lies heavily on public funding as a key resource. The other main asset
of these companies is the cultural or creative capital (the musicians,
the actors, the tangible cultural goods) that acts as the engine of the
organisation and the network of contacts that the cultural operators
have cultivated during their careers.

The need for public funding to operate is, in the words of a cul-
tural operator of the events sector:

“[...] connected to a failure to understand our clients and to communi-
cate with them. Our product is of high value, but we fail to convey this value
to the market in terms of 'something worth buying a ticket for” on a reqular
basis. In the years, tourism promotion in Sardinia was fuelled by free events.
Now the people, both the tourists and the locals, have interiorised this atti-
tude and expect to pay nothing for a concert or a show. But in order to keep
tourists happy, the territory has to provide for entertainment and activities,
so the public hand tries to cover for that need. We are forced to apply for
funding because otherwise we wouldn’t have enough resources to cover the
costs and the ordinary operations. This leaves very little room for invest-
ments. We understand that investments are vital to increasing competitive-
ness, but we have no access to other resources. It’s a cyclic problem.”

If on one side there appears to be a problem on the customer rela-
tions, commercial channels, value proposition and resources com-
ponents of the business model, on the other side, the flexibility of
their cost structure and the high quality of their key activities are
two strong points from which the organisations could start renew-
ing their operations. In this way technology is seen as a strategic as-
set to achieve more visibility on the market and to enrich the value
proposition of the CCIs. Further research in this direction is needed
to understand how to increase competitiveness in this field.

As mentioned before, the financial structure of the operators is
characterised by the presence of subsidies granted by public insti-
tutions or by other private organisations such the culture/charity-
oriented Foundations linked to banking groups. For cultural events
this kind of contributions are normally subordinate to the imple-
mentation of cultural projects that are submitted for funding to the
financing organisation. The budget for recurring activities, such as
subsequent editions of the same festival, depend on the yearly al-
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location of the founding source and may vary significantly in time.
It’s the case of the “Musica Sulle Bocche” International Jazz Festival,
organised yearly since 2000 in Santa Teresa Gallura by the cultural
association Jana Project. During the interview, its director told us:

“There were more resources in the past. We had large contributions from
the City Council of Santa Teresa and from other regional entities. Private
sponsorship is also something we could rely on. But in time, and especially
after the crisis years (2010-2014) the public funding for such initiatives
decreased abruptly. We're talking about 50% less. This had an impact on
our capabilities. Even now, it seems that although the general situation is
improving, both small local bodies such as a city council or a regional min-
istry, have far less resources to invest in culture.”

Museums, archives, libraries, archaeological sites and other con-
servation institutions are mostly public or managed under a tender
contract won by a private contractor. These enterprises are gener-
ally non-profit entities, very frequently organised in cooperative en-
terprises with social utility goals. This kind of organisations have a
less innovation-oriented business model, because their activities are
more focused on achieving full employment of the members of the
cooperative and less on innovating their business practice or produc-
ing innovative contents. Their income is somewhat fixed, certain and
predictable. New technologies that are experiencing a fast-growing
trend in this sector, such as Augmented reality, mobile technologies
or 3d models need investments to be implemented. The investments,
most of the times, are not part of the contractor’s agreement, as they
are under the responsibility of the Public Administration.

On the other hand, the private, profit-oriented operators such as
architects, graphic designers, musicians, who tend to operate auton-
omously, are more interested in innovating not only their commer-
cial channels but also their production process or management mod-
els. Their income uniquely depends on their competitiveness and on
the capacity of attracting new customers on the market.

This group has also comparatively higher average values for
“technology awareness” and “decision powers” than the previous
group. Regarding the size of the CCI organisations in Sardinia, the
data show that, according to the EU parameters found in Recommen-
dation (2003/361/CE) the majority of the operators are organised in
small or micro enterprises. Sardinia is among the least populated
regions of Italy in terms of population per square km. Such small en-
terprises are often family-based. This combination suggests the need
for networking as a way to reduce the limitations derived from this
condition. Other experiences such as the case of the Swedish music
industry (Hallencreutz et al, 2003) or the architecture Cluster of To-
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ronto Canada (Avilés Ochoa et al. 2018) demonstrate that the crea-
tion of clusters of cultural industries is capable to boost the economic
results of the companies involved, to increase occupation and value
added, to foster enterprise creation and to push internationalisation.
Today, the local bodies of Sardinia are restructuring their territorial
organisation. The former provinces were abolished in 2016 and a
network of municipalities should take their place. These new bodies,
called Metropolitan Networks, are supposed to manage the regional
funds for local development and territorial planning. This process is
still underway so there are not enough elements as per now to deter-
mine if the new territorial configuration could facilitate, i.e. through
specific policies and incentives, the creation of cultural clusters.

The last obstacle witnessed by the Sardinian CClIs is the lack of
appropriate training opportunities. As mentioned in the study, some
technologies are not only expensive to acquire but they also require
specific training to operate them. As reported by extant research,
the firm innovation in CCls is dependent on their context-specific
knowledge stock, embedded in both tangible products and cultural
artefacts (Asheim et al., 2007, Martin and Trippl, 2014, Zhou et al,
2018). It appears that the CCIs are struggling to find professionals
with specific expertise due to financial reasons (certain professional
profiles are highly expensive) and for low availability of know-how
on the market. One case emerged during the interviews. The re-
spondent is a young sound engineer, specialised in electronic music.
“I started my career when I was out of high school, as a hobby, self-taught.
I realised it could become my job, so I started to study and looked for op-
portunities to achieve a formally recognised certification. I found a school
for sound engineers in mainland Italy and I went there to train. It is not
a public institution and I'm not sure if my diploma is really recognised as
a school certification. However, thanks to the job placement opportunities
provided by the school, I found side jobs in the sector that are keeping me
independent as well as providing me with opportunities to build a profes-
sional background. I now have several clients in northern Italy. I have al-
most completed my course, but I realise that I can’t go back to Sardinia now
because any job I could get there will be underpaid compared with what 1
can get here.”

A regional cluster of CCIs could create synergies with universities
and the public-school system to provide the local operators with the
exact skills that are needed to develop the sector. Funding could be
drawn from regional resources, structural funds, managed by the lo-
cal metropolitan networks through specific calls and grants.

32



Pushing towards technological innovation in the cultural and creative industry of Sardinia
by Gavino Balata, Riccardo Porcu, Antonio Usai, Francesco Morandi, Alessio Tola

5. Conclusions

The paper evidences that although the Sardinian CCI operators are very
much aware of the current technological trends, some issues impair the full
adoption and diffusion of technologic advancements.

Regarding the research questions formulated at the beginning of the
study, we can conclude, based on the evidence gathered, that the most rel-
evant fields of technological innovation for the Sardinian CCI (RQ1) are
mobile technologies, OCR and Language Technologies, social media &live
media, cloud services and co-creation and digital storytelling.

The study also identified two types of technology users among the re-
spondents to the survey (RQ2): a group of “cyber Users”, interested mainly
in using technological innovations to digitalise and disseminate their cul-
tural production or goods while creating interaction with the public and
stimulating value creation thanks to the feedbacks received and a group
of “Perpetuator” users that are more focused on preserving and making
available the cultural goods they manage to a more specialised audience
for study and research purposes rather than for commercial goals. This
demonstrates, as highlighted in the paper, that technology adoption is
strongly connected to the user profile, validating the distinction between
“cross-cutting technologies” and “sector-specific technologies”. RQ3 fo-
cused on the constraints and obstacles the Sardinian CCIs must overcome
in order to increase their competitiveness through innovation adoption.
The study evidences that the critical points identified by the sector’s opera-
tors are a fragile business model, insufficient access to finance, excessive
relying on public funding, lack of governance and local networking, lack
of appropriate training opportunities. The business model of some of the
operators is among the causes of lagging in the adoption of innovations
that are otherwise recognised as useful or even fundamental for the busi-
ness. These obstacles are connected to an alteration in the diffusion process
modelled by Rogers (2003) in his most important work “Diffusion of inno-
vations”. The presence of an authority or of external pressure or limitations
such as a signed agreement, interferes with the natural adoption process
which includes connected steps such as knowledge, persuasion, decision,
implementation and confirmation. For instance, if the contracting body de-
cides that a certain museum managed by an external company must adopt
augmented reality solutions, the latter has no choice except to abide the
decision of the former, introducing the innovation notwithstanding its will
to do so. The results highlighted in this study have some interesting mana-
gerial and theoretical implications.
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5.1 Managerial implications

The profiling of the Sardinian CCI in relation to the most appealing types
of technology could be of interest for the public authorities, as it could
support the decision-making process related to the funding programmes,
especially considering the undergoing reshaping of the territorial organi-
sation and the launch of the new funding programmes for the 2021-2027
period. Among the points evidenced by the study, the lack of an appropri-
ate cluster strategy and of efficient training opportunities could also be
the target of improved policies aimed at increasing the competitiveness of
the Sardinian CClIs. These policies should stimulate networking and foster
collaboration activities, with the aim of increasing the exchange of experi-
ences and best practices among operators. The creation of a cluster could
also help to overcome the training /know-how deficit if efforts are directed
to map the expertise available on the territory or abroad in order to provide
high level tutorship or training opportunities to CCI operators in order to
develop the use of new technologies. Some of the financial difficulties to
innovate may be overcome thanks to some new public funds that were
recently made available by the Regional Government. These initiatives are
aimed at introducing innovative projects in the cultural industries in the
framework of the current positioning of the European institutions, that aim
to valorise the cultural assets and to increase their fruition. In this direc-
tion, for instance, the EU commission has included in the EU2020 strategy
for growth and development the CCI sector. The principal axes of the Euro-
pean policies in terms of smart growth, innovation, young and new entre-
preneurs, sustainable growth and cohesion are outlined in communication
537 issued on September 26.9.2012, under the title “Promoting cultural and
creative sectors for growth and jobs in the EU”. The Regional Government
has destined relevant resources to the CCI in its Operational Regional Pro-
gramme of the ERDF (European Regional Development Fund) for the pe-
riod 2014 /2020. Over 13 million euros have been put forward for 2016 only,
while the total endowment reaches 72 million euros that will be invested
by the end of 2020. Approximately two million euros are already available
through calls for proposals aimed at developing the sector. The most recent
examples are the call for projects related to the Culture Lab and the Identity
Lab initiatives, respectively closed in May and in July. At the time of the
writing, the proposals have been evaluated and approximately 20 projects
are in the implementation phase.

This study, whose methodology was experimented for the first time,
could be repeated in the future to evaluate if any progress has been made
on the issue of innovation diffusion in the CClIs of Sardinia.
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5.2 Theoretical implications

Altogether, the theoretical contribution of this dissertation to the litera-
ture on innovation in the CCI sector is three-fold. This research contributes
to (1) a better understanding of the relationship between innovation adop-
tion, motivation and constraints in the CCI sector for small enterprises. (2)
It evidences the presence of cross-cutting technological innovations and
sector-related innovations that are variable based on the firms/institution
typical activity, nature and goal orientation. Furthermore, (3) the research
shows that the influence of availability of public funding aimed at inno-
vation adoption is important but it is not the only determinant of new
technology-related investments if these are not supported by other wider
measures in complementary fields such as education and training, cluster-
ing and cooperation.

5.3 Limitations and future research

The study has some limitations which might represent the starting point
of future research. The size of the sample is the main limitation; a larger
and improved sample could provide more detailed information on the im-
pact of technology and innovation in the CCI of Sardinia. Furthermore,
the sample was obtained randomly, by identifying the CCI companies or
organisations and inviting them to take part to the study on a voluntary ba-
sis, resulting in a composition of the sample might over-represent certain
sectors of activity compared to others. One way to solve this issue could be
to establish a collaboration with the regional administration in identifying
exactly how many CCI companies are currently active in Sardinia and in-
viting them to collaborate to the study. The involvement of the authorities
and other relevant organisations (regional ministry for culture, national
ministry for culture, other entities managing public or private funding in-
struments) could prove useful to analyse the trends related to the partici-
pation of the Sardinian CCI to grant applications, innovation projects and
internationalisation activities.
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Alle radici della crisi d'impresa durante la recessione economica globale: focus sulle PMI italiane
di Federica Palazzi, Francesca Sgro, Massimo Ciambotti

1. Introduzione

Le micro, piccole e medie imprese rappresentano il 99.8 % del totale
imprese in Europa. Sono circa 21 milioni le PMI che impiegano 90 milioni
di persone e concorrono alla formazione del valore aggiunto in misura pari
al 58.6% del totale (Muller et al. 2015).

Il sistema economico italiano & contraddistinto da un numero di impre-
se di piccola dimensione comparativamente pit elevato; infatti, nei settori
dell’industria e dei servizi di mercato ci sono 3,6 milioni di PMI attive nel
2015 (300mila in meno rispetto al 2008) contro i 2.4 milioni della Germania.
Se si includono anche le imprese di servizi alla persona, il numero sale a 4.2
milioni di imprese nello stesso anno (ISTAT, 2018).

Purtroppo, la crisi economico-finanziaria che si & abbattuta sull’econo-
mia reale italiana ha colpito duramente le imprese di minore dimensione
(European Commission, 2016). Il sistema delle imprese italiane ha subito
un forte ridimensionamento a causa della crisi con una perdita di circa
il 4.6% (circa 194mila imprese) delle imprese e con una riduzione del 5%
(circa 800mila addetti) del numero di occupati. Il ridimensionamento in
termini di numero di imprese, di addetti e valore aggiunto ha coinvolto
maggiormente le micro-imprese (1-9 addetti) e le piccole (10-49) imprese
rispetto alle classi dimensionali piti elevate (ISTAT, 2017).

Il ridimensionamento piti consistente ha riguardato il settore delle co-
struzioni (che ha perso oltre il 10% delle imprese, quasi il 20% degli addetti
eil 30% del valore aggiunto) e quello manifatturiero (il quale ha perso circa
il 7% del totale delle unita e degli addetti mentre la riduzione del valore
aggiunto e stata relativamente piti contenuta rispetto ad altri comparti).
Anche il comparto dei servizi ha registrato una perdita di 100mila unita
produttive e 300mila addetti (rispettivamente il 4.6 e il 3.3 per cento) e una
complessiva riduzione del valore aggiunto (-13.5 per cento) che ha colpito
anche le unita di maggiore dimensione. Il settore dei servizi alla persona &
'unico comparto che, nel complesso, & riuscito ad incrementare il numero
di unita produttive (pitt 27mila) e addetti (circa 70mila unita) ma registran-
do una riduzione del valore aggiunto di oltre il 5% (ISTAT, 2017).

Le PMI italiane sono caratterizzate dalla coincidenza tra proprieta e
controllo (Marchini, 2000), dalla sovrapposizione istituzionale tra impresa
e famiglia (Cesaroni, Ciambotti, 2011), da uno stile manageriale perlopiu
autoritario, da sistemi manageriali poco sviluppati, da una struttura orga-
nizzativa elementare, da un esiguo ricorso ai mercati finanziari regolamen-
tati (Pencarelli, 1995) e da una sovraesposizione nei confronti del sistema
bancario. La ridotta dimensione, purtroppo, crea serie difficolta a compete-
re nei mercati internazionali, a sfruttare le opportunita di consolidamento e
a sostenere situazioni competitive che necessitano di investimenti a ritorno
differito (Corbetta, 2000). Conseguenze significative di tale assetto sono la
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sottocapitalizzazione a fronte di un elevato indebitamento, la bassa reddi-
tivita e la scarsa efficienza nell’'impiego delle risorse.

Il presente lavoro analizza il ruolo della dimensione d’impresa e dell’e-
ta quali variabili predittive della probabilita di incorrere nel fallimento, o
in una procedura di salvaguardia della continuita aziendale oppure nella
cessazione/liquidazione aziendale, in aggiunta ai dati di bilancio che de-
scrivono la liquidita, la redditivita, il livello di indebitamento, il peso degli
oneri finanziari e il grado di utilizzo delle attivita nel triennio 2006-2008. La
domanda di ricerca & la seguente: la dimensione d’impresa e I'eta influen-
zano la scelta della tipologia di procedura da adottare a seguito dello stato
di crisi aziendale? Il lavoro e strutturato come segue: il secondo paragrafo
contiene un’analisi della letteratura nazionale ed internazionale; il terzo
paragrafo illustra la metodologia di ricerca utilizzata; il successivo descri-
ve i risultati dell'indagine empirica; infine, il quinto e ultimo paragrafo
contiene le conclusioni, le implicazioni e i principali limiti del lavoro.

2. Un’analisi della letteratura

In ambito economico-manageriale, il termine “crisi d’impresa” quali-
fica una fase di declino dell’azienda caratterizzata da perturbazioni eco-
nomiche che minano 1’equilibrio economico dell'impresa e da inadeguati
approcci strategici e manageriali degli organi di governo (Ciambotti, 2005;
Pencarelli, 2013).

La crisi d'impresa € un processo che trae origine dalle condizioni di in-
stabilita causata da fattori interni, esterni o da una combinazione di cause
interne ed esterne (Mellahi & Wilkinson, 2004) che provocano lo squilibrio
della formula strategica (Altman, 1968; Marchini, 1998; Thornhill, Amit,
2003; Ciambotti, 2005; Carter, Van Auken, 2006; Ciampi, Gordini, 2013; Pen-
carelli, 2013; Danovi et al. 2016; Rodano et al. 2016; Mc Namara et al. 2017).

Il problema strategico dell'impresa risiede nella sua capacita di fronteg-
giare il cambiamento strategico inteso come insieme di relazioni “sistema”
ed “ambiente”. Il carattere dialogico del rapporto tra impresa e ambiente e la
complessa gestione delle relazioni sottostanti questo sistema, costituiscono
I’elemento principale del successo o della crisi aziendale (Ciambotti, 2005).

Le variabili che possono spiegare la crisi delle PMI sono principalmente
due: variabili soggettive (interne) e variabili ambientali (esterne) (Paoloni,
2003; Novak, Sajter, 2007). Le variabili soggettive riferibili all'imprendito-
re, che rappresentano la causa originaria della crisi, sono riconducibili alle
competenze possedute e ai fattori motivazionali e/o alle attitudini com-
portamentali (Paoloni, 2003). Tali variabili contribuiscono alla definizione
delle caratteristiche intrinseche dell'impresa: il settore di appartenenza, la
dimensione, la localizzazione geografica, il modello di governance (Ciampi,

41



Alle radici della crisi d'impresa durante la recessione economica globale: focus sulle PMI italiane
di Federica Palazzi, Francesca Sgro, Massimo Ciambotti

2015), la struttura organizzativa, la struttura finanziaria ed eventuali risorse
mancanti. Pertanto, secondo I"approccio soggettivo-comportamentista, la prin-
cipale causa della crisi & riconducibile al fattore umano (Guatri, 1995).

Le variabili esterne si riferiscono alla difficolta della PMI di adattarsi ai
cambiamenti dell’ambiente socio-economico di riferimento. La complessita
ambientale & determinata da crisi economiche globali, crisi di settore, mu-
tamenti dei rapporti tra domanda e offerta, difficolta nei mercati di sbocco
e di approvvigionamento, deterioramento delle relazioni con gli stakehol-
der e mutamenti del contesto competitivo, legislativo, sociale e tecnologico
specifico (Mayr et al., 2017).

Le variabili interne ed esterne sono strettamente interconnesse; infatti,
la crisi e da ricondurre alla sopravvenuta incapacita del vertice aziendale,
dovuta all'inadeguatezza delle risorse imprenditoriali e manageriali (Shar-
ma, Mahajan, 1980; Peterson et al., 1983), di guidare I'impresa in contesti
ambientali complessi e turbolenti (Coda, 1983; Pencarelli, 2013).

Numerosi sono gli studi empirici volti a indagare i fattori che influen-
zano la crisi d'impresa e il suo epilogo. Considerando variabili quali I'eta
e la dimensione aziendale emerge che le imprese pill giovani e di minori
dimensioni sono esposte ad un maggior rischio di crisi, dovuto ad una
mancanza di esperienza dell'imprenditore/manager, a carenti capacita e
competenze manageriali, all'insufficiente sviluppo di un adeguato siste-
ma informativo interno, ad una maggiore difficolta nell’accesso al credito,
alla tendenza ad operare con una bassa dotazione di capitale di rischio
che provoca investimenti in risorse tangibili ed intangibili insufficienti e
inadeguati (Freeman et al. 1983; Marchini, 1998; Fort et al., 2013; Ferretti et
al. 2016). Sembrerebbe che le imprese incorrano in uno stato di crisi a causa
delle differenze nelle risorse disponibili, nelle capacita pitt 0 meno svilup-
pate e nell’efficienza organizzativa, elementi, a loro volta, moderati dalla
dimensione e dall’eta d’impresa (Esteve-Perez, Manez-Castillejo, 2008).
Coerentemente alla resourse-based theory (Barney, 1991), la crisi d’impresa
potrebbe essere attribuita all'inadeguatezza delle risorse e delle capacita
per competere efficacemente sul mercato (Thornhill, Amit, 2003).

Taluni studiosi hanno focalizzato 1’attenzione sull’eta d’impresa, quale
fattore cruciale nel determinare le cause di fallimento (Kiicher et al., 2018).
La giovane eta d’impresa sembra essere sinonimo di incertezza nella fase
di avvio a causa dell’inesperienza dell'imprenditore (Headd, 2003). Alcuni
autori evidenziano, quali cause rilevanti e determinanti il fallimento di una
giovane impresa, le inadeguate qualita e competenze gestionali, soprattut-
to in ambito finanziario, 1'inesperienza nello specifico settore di operati-
vita, errori nelle decisioni strategiche nonché insufficienti meccanismi di
pianificazione e controllo (Hall, 1992; Baldwin et al., 1997; Thornhill, Amit,
2003; Ooghe, De Prijcker, 2008).

Anche la dimensione & un’ulteriore variabile da considerare per cercare
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di comprendere le cause che provocano la crisi d’'impresa, che ha ricevuto
la dovuta attenzione da parte degli studiosi (Ciambotti, 1984). La piccola
dimensione & spesso associata a competenze manageriali e di pianifica-
zione insufficienti, ad una gestione finanziaria inadeguata, all’assenza di
strategia e a deboli performance. I limiti interni all'impresa rappresentano
la principale causa di fallimento delle PMI (Gaskill et al., 1993). Ropega
(2011) sostiene che le PMI debbano affrontare maggiori difficolta nel repe-
rire risorse finanziarie esterne; pertanto, la mancanza di capitale & la pit
frequente causa di crisi per le imprese di minori dimensioni. In particolare,
si fa riferimento a condizioni di debolezza del profilo patrimoniale e finan-
ziario dell'impresa (Sciarelli, 1995; Molina, 2005; Hovakimian et al., 2011;
Ciampi and Gordini, 2013; Pierri ef al., 2013; McNamara ef al., 2017). La
piccola impresa dispone di minori risorse (Penrose, 1995), nello specifico
minori risorse finanziarie ed umane con elevate competenze (Baum, 1996;
Lukason, Hoffman, 2015). L'impresa di piccola dimensione, spesso, non e
in grado di generare flussi di cassa sufficienti ad adempiere regolarmente
alle obbligazioni contratte nel corso della gestione. Questa debolezza va a
sommarsi ad una sottocapitalizzazione e, conseguentemente, ad un ecces-
sivo ricorso al capitale di terzi. All’”aumentare del grado di indebitamento,
cresce il rischio finanziario e complessivo dell’impresa, nonché il peso de-
gli oneri finanziari da corrispondere ai finanziatori (Bonaccorsi di Patti et
al., 2012), che acquisiscono maggiore potere contrattuale e dettano le regole
del gioco, soprattutto in un periodo di credit crunch. Piatti et al. (2015) han-
no verificato che, gia prima del manifestarsi della crisi finanziaria del 2008,
alcune imprese si trovavano in condizioni di tensione finanziaria.

All’aumentare della dimensione aziendale, il fallimento dovuto esclu-
sivamente a cause interne diventa meno probabile; le imprese pitt grandi
entrano in crisi per il contemporaneo verificarsi di cause interne ed esterne
(Lukason, Hoffman, 2015).

La crisi, inoltre, potrebbe essere generata da un deterioramento della
redditivita operativa dell'impresa causato, innanzitutto, da una strategia
competitiva inadeguata, a cui si aggiungono la rigidita della struttura pro-
duttiva, l'inefficace attivita di programmazione e controllo, la gestione
inefficiente delle risorse aziendali.

Anche I'appartenenza ad un determinato settore di attivita rispetto ad
un altro e la localizzazione in un’area geografica risultano essere elementi
che favoriscono situazioni di crisi (Pierri et al., 2013). L'evidenza empirica
sembra confermare una maggiore rischiosita delle imprese localizzate nel
Centro e Sud d’Italia (Piatti et al., 2015).

Le crisi aziendali possono assumere intensita diversa, delineando cosi
altrettanti diversi interventi risolutivi che, nei casi di “gravita” piu estremi,
comporteranno la cessazione dell’attivita d'impresa. Tra gli interventi ri-
solutivi che si qualificano nell’ambito delle procedure concorsuali discipli-
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nate dal r.d. 16 marzo 1942 n. 267, la cosiddetta legge fallimentare, ampia-
mente rivista dal 2005 ad oggi (Bonfatti, Censoni, 2017), si ritrovano il falli-
mento e il concordato fallimentare (che giunge alla chiusura del fallimento
mediante una “ristrutturazione” dei debiti) per crisi acute ed irreversibili.

I concordato preventivo disciplinato dall’art. 160 1. fall. (I'istituto & da
ritenersi un mezzo di prevenzione dal fallimento e dalla degenerazione
della situazione patrimoniale, finanziaria ed economica dell'impresa), il
concordato con continuita disciplinato dall’art. 186-bis 1. fall. (prevede la
prosecuzione dell’attivita d’impresa da parte del debitore, con cessione o
conferimento dell’azienda in esercizio) e gli accordi di ristrutturazione dei
debiti a norma dell’art. 182-bis ss 1. fall. (vincolanti per i soli creditori ade-
renti, mentre non vincolano i creditori non aderenti che dovranno essere
pagati integralmente) sono strumenti idonei a fronteggiare crisi reversibili,
volti a salvaguardare la continuita aziendale, con la supervisione del tri-
bunale che svolge un ruolo differente a seconda dello strumento giuridico.
Si tratta di procedure di composizione negoziale delle crisi, caratterizza-
te dalla negoziazione privata e dal ridotto ruolo dell’autorita giudiziaria
(Bonfatti, Censoni, 2017).

Infine, la crisi d’impresa pud chiudersi con la procedura di scioglimento
e/ o liquidazione volontaria, nel caso in cui l’azienda non sia incorsa in uno
stato di insolvenza irreversibile.

L’obiettivo del presente lavoro & quello di contribuire alla letteratura
empirica sulla crisi delle imprese minori durante la recessione globale,
focalizzando l'attenzione sulle caratteristiche aziendali sintetizzate dalle
variabili dimensione ed eta che hanno maggiormente influito sull’avvio di
procedure concorsuali o di scioglimento/liquidazione.

3. La metodologia della ricerca

L'indagine empirica & stata realizzata avvalendosi della banca dati
AIDA (Bureau Van Dijk), dalla quale sono state estratte le societa di capitali
(societa per azioni, societa per azioni a socio unico, societa a responsabilita
limitata, societa a responsabilita a socio unico) sottoposte ad una proce-
dura fallimentare, concorsuale o di scioglimento/ liquidazione avviata nel
periodo 1/1/2009-30/04/2017, purché avessero registrato un ammontare
dei ricavi delle vendite e delle prestazioni compreso tra 1 milione e 50 mi-
lioni di euro nel triennio 2006-2007-2008. I1 2009 e da considerarsi I’anno in
cui la crisi finanziaria globale ha iniziato ad avere pesanti ripercussioni in
termini reali, colpendo fortemente il mondo delle imprese, in particolare di
minori dimensioni.

Ai fini del presente lavoro, le procedure a carico delle imprese sono sta-
te classificate in tre categorie: la prima (procedure fallimentari) accoglie
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le imprese fallite 0 in concordato fallimentare; la seconda (procedure per
la continuita) include le imprese in concordato preventivo o in accordo di
ristrutturazione dei debiti, i due pitt diffusi strumenti giuridici atti a salva-
guardare la continuita aziendale; la terza categoria (scioglimento e liquida-
zione) é residuale e comprende principalmente le societa in scioglimento
e liquidazione volontaria, ma anche i rari casi di liquidazione giudiziaria,
amministrazione giudiziaria, amministrazione straordinaria e sequestro
giudiziario.

L'estrazione ha consentito 1'identificazione di 1.429 societa di capitali
rispondenti ai criteri di selezione stabiliti, di cui il 41.92% fallite o in con-
cordato fallimentare, il 22.11% in concordato preventivo o accordo di ri-
strutturazione dei debiti, e il 35.97% appartenente alla terza categoria. Si
specifica che & stata considerata la prima procedura riscontrata in ordine
di tempo a partire dal 1/01/2009, poiché talune societa hanno intrapreso,
negli anni considerati, pit di una procedura.

E stato utilizzato un modello di regressione logistica multinomiale (cross
section) attraverso il quale far emergere le variabili, i cui valori sono sta-
ti rilevati per il triennio 2006-2008, che hanno favorito o sfavorito 1'avvio
di una procedura a partire dal 1 gennaio 2009. Le variabili indagate sono
riconducibili alle caratteristiche demografiche delle imprese e ai principa-
li indicatori di bilancio. E stata calcolata I’anzianita dell'impresa alla data
di avvio della procedura (come differenza tra la data di costituzione e la
data di avvio della procedura) ed e stata considerata anche un’ulteriore
variabile (Anni Crisi) definita dalla differenza tra 1/1/2009 e la data di
avvio della procedura, per verificare I'incidenza o meno dell’accumularsi
di periodi contraddistinti dalla congiuntura economica sfavorevole. Anche
la variabile totale attivita, espressione della dimensione di impresa, & sta-
ta inserita nel modello. Nel dettaglio, e stato utilizzato un set di variabili
dummy per la localizzazione geografica dell'impresa; e stata considerata la
sede legale e si sono identificate quattro aree geografiche: Nord Ovest (Pie-
monte, Valle d”Aosta, Liguria, Lombardia); Nord Est (Trentino-Alto Adige,
Veneto, Friuli-Venezia Giulia, Emilia-Romagna); Centro (Toscana, Umbria,
Marche, Lazio); Sud e Isole (Abruzzo, Molise, Campania, Puglia, Basilica-
ta, Calabria, Sicilia, Sardegna). Inoltre, un ulteriore set di variabili dummy
e stato impiegato per il settore di attivita economica: al settore industria
appartengono le sezioni B e C della classificazione ATECO 2007; il settore
costruzioni include la sezione F; il settore commercio comprende la sezione
G; le restanti sezioni sono incluse nella categoria servizi e altro.

Gli indicatori di bilancio utilizzati nell’analisi sono i seguenti: il rap-
porto tra Ebitda/Fatturato, come espressione della redditivita operativa e
misura della capacita della gestione corrente di generare un flusso di cassa;
ROA, return on assets, definito dal rapporto tra il risultato operativo e il
totale attivita; Debt/equity ratio definito dal rapporto tra debiti finanziari a
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breve, medio e lungo termine e patrimonio netto; la rotazione del capitale
investito calcolato come quoziente tra i ricavi delle vendite e delle presta-
zioni e il totale attivo; I'indice di liquidita definito dal rapporto tra I'attivo
circolante al netto delle rimanenze e i debiti a breve termine; infine, il quo-
ziente tra oneri finanziari e fatturato.

Il modello utilizzato ¢ quello specificato di seguito nella versione binomiale:

Pr (Fall_dum=1) = logit (B, + B, NordOuvest + 5, NordEst + f, Centro + f,
Et_impresa +B, Anni_crisi + B, Industr + . Costruz + , Commerc + B, Attivo +
B,, RotCaplnv + B, ROA + B, Ebidta_fatt + B, Debtequity + f,, OneriFin_fatt
+ Bs Ind_liquid + €)

(1)
dove:

Fall_dum ¢ una variabile dummy che assume valore 1 se l'impresa e fallita o in concordato fallimentare,
altrimenti zero; NordOQuvest ¢ una variabile dummy che assume valore 1 se la sede legale della societa e ubicata in
Piemonte, Valle d’Aosta, Liguria, Lombardia; NordEst & una variabile dummy che assume valore 1 se la sede le-
gale della societa e ubicata in Trentino-Alto Adige, Veneto, Friuli-Venezia Giulia, Emilia Romagna; Centro e una
variabile dummy che assume valore 1 se la sede legale della societa ¢ ubicata in Toscana, Umbria, Marche e Lazio;
Et_impresa ¢ il logaritmo dell’anzianita dell’impresa calcolata come differenza tra la data di avvio della procedura
e la data di costituzione della societi; Anni_crisi e la variabile che identifica gli anni di crisi intercorsi alla data di
avvio della procedura calcolata come differenza tra la data di avvio della procedura e il 1 gennaio 2009; Industr ¢
la variabile dummy che assume valore 1 se la societa svolge un’attivita ricompresa nelle sezioni B e C della classi-
ficazione Ateco 2007; Costruz é la variabile dummy che assume valore 1 se la societi svolge un’attivita ricompresa
nella sezione F della classificazione Ateco 2007; Commerc ¢ la variabile dummy che assume valore 1 se la societa
svolge un’attivita ricompresa nella sezione G della classificazione Ateco 2007; Attivo e il logaritmo della media
aritmetica del totale attivo del triennio 2006-2008; RotCaplnv e la media del rapporto tra i ricavi delle vendite e
delle prestazioni e il totale attivo per il triennio 2006-2008; ROA e la media del rapporto tra il risultato operativo
e il totale attivo nel triennio 2006-2008; Ebitda_fatt ¢ la media aritmetica del rapporto Ebitda su fatturato per il
triennio 2006-2008; Debtequity ¢ la media del quoziente debiti finanziari e patrimonio netto per il triennio 2006-
2008; OmeriFin_Fatt ¢ la media del rapporto tra oneri finanziari e fatturato nel triennio 2006-2008; Ind_liquid
¢ la media dell'indice di liquidita calcolato come rapporto tra attivo circolante al netto delle rimanenze e passivita
a breve per il triennio 2006-2008.

Per la versione multinomiale, le variabili indipendenti utilizzate
sono le medesime:

Pr (Tip_proced) = mlogit (B, + B, NordOvest + B, NordEst + 5, Centro
+ B, Et_impresa +f, Anni_crisi + B, Industr + B, Costruz + f, Commerc +
B, Attivo + B, RotCaplnv + B,, ROA + f, Ebidta_fatt + B, Debtequity +
B,, OneriFin_fatt + . _Ind_liquid + €)
)
dove:

Tip_proced identifica con la categoria 1 le imprese fallite o in concordato fallimentare, categoria 2 le imprese
in concordato preventivo o in accordo di ristrutturazione del debito, categoria 3 le imprese in scioglimento efo
liquidazione. La categoria 1 rappresenta la base di riferimento per il modello di regressione logistica multinomiale.

46



Alle radici della crisi d'impresa durante la recessione economica globale: focus sulle PMI italiane
di Federica Palazzi, Francesca Sgro, Massimo Ciambotti

4. I principali risultati dell'indagine empirica

L’analisi descrittiva per sub-campioni consente di evidenziare le impor-
tanti differenze nei valori delle variabili indagate nel triennio 2006-2008 tra
le imprese appartenenti alle tre categorie: 1. procedure fallimentari; 2. con-
cordato preventivo o accordo di ristrutturazione dei debiti; 3. scioglimento
e liquidazione.

Le imprese assoggettate alle procedure fallimentari (Tab. 1) sono loca-
lizzate principalmente nelle regioni di Nord Ovest (40.06%), a seguire in
quelle di Nord Est (22.37%), del Centro (20.20%) e del Sud e Isole (17.37%).
Anche le procedure per la continuita sono diffuse prevalentemente nel
Nord Ovest (34.81%) e quasi equamente distribuite nelle restanti tre aree
geografiche (Nord Est con un 22.78%, Centro con un 22.46% e Sud e Isole
con una percentuale pari a 19.95%).

Le societa che hanno intrapreso una procedura di scioglimento e/o li-
quidazione sono anch’esse, per la maggior parte, ubicate nelle regioni di
Nord Ovest (28.01%), del Sud e Isole (25.31%), Centro (25.09%), meno in
quelle del Nord Est (21.59%). In sintesi, I'area del Nord Ovest, essendo
quella contraddistinta da una maggiore densita di imprese, & 1’area che ha
registrato anche la maggiore diffusione delle procedure di crisi.

Le societa sottoposte alle procedure fallimentari (Tab. 2) operano prin-
cipalmente nei settori dell’industria (29.88%) e del commercio (29.71%), a
seguire nel settore dei servizi e altro (20.38%) e in quello delle costruzioni
(20.03%). Le procedure per la continuita sono diffuse prevalentemente tra
le imprese che operano nella categoria dei servizi e altro (37.98%), segue il
settore dell’industria con una percentuale del 29.43, il settore delle costru-
zioni con un 18.67% e, infine, il settore del commercio con una quota pari
a13.92%.

Scioglimento e liquidazione hanno coinvolto soprattutto le imprese ap-
partenenti alla categoria dei servizi e altro (40.29%), seguite dalle imprese
commerciali (22.95%), da quelle industriali (20.62%) e da quelle di costru-
zioni (16.14%).

Tab. 1 - Localizzazione geografica

Tip. Procedura Nord Ovest Nord Est Centro Sud

1 - Fallimento 40.46% 22.37% 20.20% 16.97%
2 — Continuita 34.81% 22.78% 22.46% 19.95%
3 — Cessazione 28.01% 21.59% 25.09% 25.31%

Fonte: nostra elaborazione (2018)
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Tab. 2 - Settore di attivita

Tip. Procedura Industria Costruzioni Commercio Servizi e altro
1 - Fallimento 29.88% 20.03% 29.71% 20.38%
2 — Continuita 29.43% 18.67% 13.92% 37.98%
3 — Cessazione 20.62% 16.14% 22.95% 40.29%

Fonte: nostra elaborazione (2018)

Le imprese (Tab. 3) che hanno avviato una procedura per la continuita
sono quelle pitt anziane (1.31), mentre le societa pitt giovani sono quelle in-
corse nel fallimento o nel concordato fallimentare (1.05). In aggiunta, I’av-
vio della procedura ¢ avvenuto, in media, dopo quattro anni di crisi per le
imprese appartenenti alla seconda categoria (4.17), in anticipo, dopo circa
due anni di crisi, per tutte le altre imprese (rispettivamente 2.72 per scio-
glimento /liquidazione e 2.24 per il fallimento). Le imprese sottoposte alle
procedure per la continuita sono quelle piti grandi (Tab. 3), contraddistinte
da un totale attivita pilt elevato e in crescita dal 2006 al 2008 (3.96; 4.02;
4.08). Seguono le imprese fallite o in concordato fallimentare (con valori
in aumento da 3.06 nel 2006 a 3.21 del 2008), dunque pitt piccole rispetto a
quelle soggette alle procedure per la continuita ma pitt grandi di quelle che
hanno avviato lo scioglimento e la liquidazione (2.98; 3.02; 3.04).

Tab. 3 - Caratteristiche d’impresa

Tip. Procedura Eta Anni crisi Attivo 06 Attivo 07 Attivo 08
1 - Fallimento 1.057 2.243 3.068 3.167 3.211
2 — Continuita 1.312 4177 3.969 4.022 4.084
3 — Cessazione 1.137 2.720 2.989 3.022 3.046

Fonte: nostra elaborazione (2018)

La redditivita operativa delle imprese indagate (Tab. 4) risulta bassa e in
calo nel triennio esaminato, addirittura con un ROA negativo nel 2008 per
le imprese soggette alle procedure fallimentari (-1.5%) e alle procedure di
continuita (-0.7%). Il quoziente Ebitda/Fatturato presenta un andamento
altalenante; per le imprese della prima categoria mostra un aumento tra il
2006 e il 2007 (0.06; 0.07) per tornare a scendere nel 2008 (-0.004); le imprese
della seconda categoria mostrano un quoziente negativo per gli anni 2006
(-0.57) e 2008 (-0.20) e positivo per il 2007 (0.06); stessa dinamica per le
imprese della terza categoria ma con valori positivi (0.17 nel 2006; 0.43 nel
2007; 0.14 nel 2008). Tali valori medi mostrano chiaramente una gestione
operativa con criticita, gia dal 2006, con valori in recupero nel 2007 e valori
di nuovo in calo nel 2008.
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Tab. 4 - Indicatori di redditivita

Ti Ebitda/ Ebitda/ Ebitda/
P ROA 06 ROA 07 ROA 08 Fatturato Fatturato Fatturato
Procedura
06 07 08
.1 B 0.0361 0.0492 -0.0153 0.0648 0.0726 -0.0049
Fallimento
N 0.0225 0.0263 -0.0075 -0.5764 0.0641 -0.2070
Continuita
" 0.0429 0.0381 0.0141 0.1779 0.4391 0.1478
Cessazione

Fonte: nostra elaborazione (2018)

L'indebitamento misurato dal quoziente tra debiti finanziari e patrimo-
nio netto (Tab. 5) evidenzia i valori pili elevati per le imprese che hanno
avviato le procedure di continuita, con una dinamica decrescente nel trien-
nio esaminato (11.29 nel 2006; 10.89 nel 2007 e 7,00 nel 2008). Seguono, per
livello di indebitamento, le imprese sottoposte a procedure fallimentari,
che hanno registrato un deciso aumento del debt/equity ratio nel 2007, pas-
sando da 5.46 a 7.54, tornato a scendere nel 2008 (5.42). Infine, le imprese
meno indebitate sono quelle della terza categoria, contraddistinte da un li-
vello di indebitamento stazionario nel biennio 2006-2007 (3.9) ed in calo nel
2008 (2.85). Il peso degli oneri finanziari sul fatturato & risultato piit elevato
per le imprese in concordato preventivo o in accordo di ristrutturazione
dei debiti, contraddistinte da un livello di indebitamento finanziario pitt
marcato rispetto alle altre categorie, e addirittura in crescita nel triennio,
passando da un 7.10% nel 2006 ad un 9.67% nel 2007 sino al 10.37% nel
2008. Anche per le imprese in scioglimento e/ o liquidazione, il peso degli
interessi passivi sul fatturato & risultato in crescita nel triennio, anche se
con valori decisamente pilt contenuti rispetto alle imprese della seconda
categoria (3.25%, 3.67%, 4.28%). Stessa dinamica per le imprese in proce-
dura fallimentare ma con valori piti bassi, rispettivamente nel triennio pari
a2.47%,2.74% e 3.37%.

Tab. 5 - 1l peso dell'indebitamento finanziario

Tip. Debt/ Debt/ Debt/ Oneri fin/ Oneri fin/ Oneri fin/
. . . Fatturato Fatturato Fatturato
Procedura Equity 06 Equity 07 Equity 08
06 07 08
.1 N 5.4675 7.5495 5.4271 0.0247 0.0274 0.0337
Fallimento
o 11.2908 10.8911 7.0001 0.0710 0.0967 0.1037
Continuita
" 3.9419 3.9367 2.8579 0.0325 0.0367 0.0428
Cessazione

Fonte: nostra elaborazione (2018)

L'indice di rotazione del capitale investito mostra i valori, in media, pit
alti per le imprese della prima categoria (1.37 nel 2006, 1.39 nel 2007 e 1.35
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nel 2008) e i pitt bassi per quelle della seconda categoria (0.76 nel biennio
2006-2007 e 0.71 nel 2008), ma comunque per tutte le imprese in calo nel
2008. Tale indicatore esprime il ricavo medio per unita di investimento os-
sia la capacita del capitale investito di generare ricavi di vendita. Pertan-
to, segnala il numero di volte in cui il capitale investito ritorna in forma
liquida per effetto dei ricavi di vendita. Ovviamente, migliora non solo
all’aumentare del livello di fatturato, ma anche al diminuire del denomina-
tore rappresentato dal totale attivo. I valori riscontrati per le tre categorie
di imprese sono bassi e dimostrano un impiego non efficiente del capitale
investito, che potrebbe addirittura essere di un livello inadeguato, a causa
di una sottocapitalizzazione che non avrebbe consentito di effettuare inve-
stimenti efficaci in risorse tangibili e intangibili.

Infine, I'indice di liquidita ha assunto valori superiori all'unita esclusi-
vamente per le imprese della terza categoria, rispettivamente pari a 1.15
nel 2006, 1.13 nel 2007 e 1.14 nel 2008. Valori inferiori all’unitd hanno con-
traddistinto il triennio delle altre imprese, da interpretare come un chiaro
segnale di difficolta a far fronte agli impegni finanziari a breve termine; nel
dettaglio, le imprese in procedura fallimentare hanno registrato un indice
di liquidita inferiore all'unita ma leggermente crescente nel triennio pas-
sando da 0.78 nel 2006, 0.82 nel 2007 a 0.84 nel 2008; per le imprese sottopo-
ste alle procedure per la continuita, la dinamica dell’indicatore e risultata
decrescente passando da un valore di 0.87 nel 2006 ad uno 0.82 nel 2007
sino a 0.77 nel 2008.

Tab. 6 - Rotazione del capitale investito e liquidita aziendale

Ti Rotazione Rotazione Rotazione Indice di Indice di Indice di
Pr 121 ‘a Capitale Capitale Capitale liquidita liquidita liquidita
OCeAUra | investito 06 | investito 07 | investito 08 06 07 08
. 1 1.3793 1.3912 1.3547 0.7878 0.8241 0.8469
Fallimento
.2 . 0.7620 0.7601 0.7146 0.8719 0.8263 0.7795
Continuita
3 . 1.2004 1.1767 1.1341 1.1550 1.1328 1.1395
Cessazione

Fonte: nostra elaborazione (2018)

Il primo modello di regressione logistica (Tab. 7) consente l'identifica-
zione delle variabili che aumentano la probabilita di avviare delle procedu-
re fallimentari e di quelle che, contrariamente, diminuiscono tale probabili-
ta. L'ubicazione della sede legale dell'impresa nelle regioni di Nord Ovest,
I'appartenenza al settore di attivita delle costruzioni, ai settori industriali
e al settore del commercio, nonché la rotazione del capitale investito fanno
salire la probabilita di avviare procedure fallimentari.
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L’anzianita dell'impresa alla data di avvio della procedura, la dimensio-
ne della stessa misurata dal totale attivo nonché il trascorrere degli anni di
recessione riducono la probabilita di incorrere in procedure fallimentari.
In sintesi, 'impresa pitt grande da un punto di vista dimensionale e pitt
longeva sembra essere meno soggetta alle procedure fallimentari. Inoltre,
il segno negativo della variabile che misura 1'accumularsi dei periodi di
recessione a partire dal 2009 indica che non servirebbero tanti anni di crisi
per aumentare la probabilita di fallimento di imprese che, presumibilmen-
te, versavano in situazioni critiche gia dal triennio 2006-2008. Infine, il peso
degli oneri finanziari sul fatturato e I'indice di liquidita non aumentano la
probabilita di avviare procedure fallimentari.

Tab. 7 - I risultati del modello di regressione logistica binomiale

Dummy Fallimenti Coef. Std. Err P>lzl
Nord Ovest 0.4379 0.1745 0.012
Nord Est 0.1826 0.1932 0.345
Centro -0.0001 0.1926 0.999

Eta -1.1622 0.2410 0.000

Anni crisi -0.2112 0.0352 0.000
Industria 0.6345 0.1717 0.000
Costruzioni 0.7405 0.1890 0.000
Commercio 0.4835 0.1762 0.006
Attivo -0.1965 0.1175 0.095
Rot.Cap.Invest 0.3619 0.0904 0.000
ROA -0.0550 0.4685 0.907
Ebitda/Fatturato -0.0412 0.0279 0.139
Debt/Equity 0.0026 0.0024 0.273
Oneri fin/Fattur -2.661 1.1438 0.020
Ind liquidita -0.4129 0.1019 0.000

Number of obs = 1327 - LR chi2(15) = 260.12 - Prob > chi2 = 0.0000 - Pseudo R2 = 0.1441

La tabella n. 8 mostra i risultati del modello di regressione logistica mul-
tinomiale, in cui la base di riferimento & rappresentata dalla categoria 1
- procedure fallimentari. Le variabili che aumentano la probabilita di av-
viare il concordato preventivo o 1’accordo di ristrutturazione dei debiti, ma
anche lo scioglimento e/o liquidazione aziendale, sono l'eta e I’accumu-
larsi degli anni di crisi. Quindi, le imprese pitt longeve, con I’accumularsi
degli anni di recessione, fanno ricorso agli strumenti giuridici orientati alla
salvaguardia della continuita aziendale oppure optano per lo scioglimento
e/o liquidazione, con una maggiore probabilita. La dimensione d’impresa
fa crescere la probabilita di avviare una procedura di continuita aziendale.

51



Alle radici della crisi d'impresa durante la recessione economica globale: focus sulle PMI italiane
di Federica Palazzi, Francesca Sgro, Massimo Ciambotti

Quindi, per le imprese piu grandi € maggiore la probabilita di fare ricorso
agli strumenti volti a garantire la sopravvivenza dell'impresa. Inoltre, il
peso degli oneri finanziari sul fatturato aumenta la probabilita di fare ri-
corso alle procedure di continuita, dato I’elevato livello di indebitamento.

Rispetto alle imprese fallite 0 in concordato fallimentare, la localizza-
zione dell'impresa nelle regioni del Nord Ovest, I’appartenenza ai settori
industriali, a quello delle costruzioni e del commercio non incrementano la
probabilita di avviare lo scioglimento e/o liquidazione d’impresa. Anche
la dimensione d’impresa e la rotazione del capitale investito non favorisco-
no lo scioglimento. Infine, la redditivita operativa misurata dal rapporto
Ebitda su fatturato e I'indice di liquidita fanno salire la probabilita di av-
viare la procedura di scioglimento e/ o liquidazione. Infatti, il flusso di cas-
sa positivo prodotto dalla gestione corrente e I'indice di liquidita superiore
all'unita mostrano la capacita delle imprese di far fronte totalmente agli
impegni finanziari di breve periodo, riservando loro la facolta di procedere
allo scioglimento e/o liquidazione volontaria.

Tab. 8 — I risultati del modello di regressione logistica multinomiale

Tipologia di rocedura Coef. | Std. Err P>lz|
1 — Fallimento (base outcome)
2 - Continuita
Nord Ovest -0.0001 0.2672 1.000
Nord Est 0.1314 0.2978 0.659
Centro 0.2026 0.2965 0.495
Eta 1.4249 0.3707 0.000
Anni crisi 0.4417 0.0519 0.000
Industria -0.3641 0.2529 0.150
Costruzioni -0.4632 0.2934 0.114
Commercio -0.3343 0.2865 0.243
Attivo 2.0622 0.1978 0.000
Rot.Cap.Invest -0.1728 0.1573 0.272
ROA -0.6696 0.8699 0.441
Ebitda/Fatturato 0.0258 0.0622 0.678
Debt/Equity -0.0026 0.0030 0.396
Orneri fin/Fattur 2.2707 1.3071 0.082
Ind.liquidita -0.0266 0.1607 0.868
3 — Cessazione
Nord Ovest -0.5977 0.1894 0.002
Nord Est -0.3303 0.2084 0.113
Centro -0.1459 0.2062 0.479
Eta 1.1071 0.2674 0.000
Anni crisi 0.0795 0.0401 0.047
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Industria -0.6924 0.1879 0.000
Costruzioni -0.8292 0.2070 0.000
Commercio -0.5045 0.1875 0.007

Attivo -0.8028 0.1512 0.000
Rot.Cap.Invest -0.4486 0.0978 0.000
ROA 0.2621 0.5014 0.601
Ebitda/Fatturato 0.1512 0.0900 0.093
Debt/Equity -0.0025 0.0032 0.431
Oneri fin/Fattur 1.541 1.2630 0.222
Ind.liquidita 0.4314 0.1035 0.000

Number of obs = 1327 — LR chi2(30) = 757.17 — Prob > chi2 = 0.0000 — Pseudo R2 = 0.2673

5. Conclusioni e limiti della ricerca

I risultati dell'indagine empirica evidenziano che la maggiore dimen-
sione aziendale e ’anzianita d’impresa aumentano la probabilita di intra-
prendere una procedura di salvaguardia della continuita aziendale per
fronteggiare la crisi. Tale risultato potrebbe essere attribuito a molteplici
fattori (Cucculelli, Bettinelli, 2016):

- una maggiore capacita finanziaria e commerciale per far fronte alla

crisi;

- un potere contrattuale che consente di condividere il peso della re-

cessione con i sub-fornitori;

- ibenefici derivanti dall’apprendimento organizzativo.

Infatti, al crescere della dimensione e dell’etd, il livello di conoscenza e
di esperienza dell'imprenditore /manager dovrebbe aumentare, cosi come
le capacita e le competenze manageriali, nonché I'intensita delle relazioni
con gli stakeholder aziendali e la legittimazione sociale.

Le imprese sembrano arricchirsi di risorse strategiche, uniche e inimita-
bili al crescere della dimensione e dell’eta (Kiicher et al., 2018). La maggiore
disponibilita di risorse tangibili, intangibili, in particolare umane, relazio-
nali e organizzative, potrebbero fare la differenza ai fini della sopravviven-
za aziendale. Le imprese capaci di transitare dalla micro-piccola dimensio-
ne a quella media riescono ad incrementare le risorse disponibili (umane,
relazionali, finanziarie, manageriali, etc.) che, di conseguenza, accrescono
le probabilita di sopravvivenza dell’azienda.

L'eta e il trascorrere degli anni di crisi non favorirebbero il fallimento
d’impresa, ossia le imprese pit1 anziane, con I'accumularsi degli anni di cri-
si, avrebbero una probabilita inferiore di essere assoggettate alle procedure
fallismentari. Anche I'aumento della dimensione d’impresa contribuirebbe
aridurre la probabilita di incorrere nel fallimento o concordato fallimentare.
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Inoltre, l'eta e I’accumularsi degli anni di crisi potrebbero far salire la
probabilita di procedere alla cessazione/liquidazione aziendale; mentre la
dimensione d’impresa avrebbe un effetto opposto, ossia non favorirebbe la
cessazione/liquidazione.

L'impatto prodotto dall’accentuarsi delle condizioni di turbolenza am-
bientale accresce la difficolta di perseguire la continuita aziendale a motivo
di limitazioni in termini di risorse imprenditoriali e manageriali che impe-
discono di adattare tempestivamente e proattivamente la strategia azien-
dale ed adeguare i fattori organizzativi.

Le implicazioni manageriali sono rilevanti. Purtroppo, la frammenta-
zione del tessuto imprenditoriale in micro e piccole imprese danneggia
non solo la competitivita delle imprese ma anche la capacita di sopravvi-
vere fronteggiando efficacemente una situazione di crisi aziendale con gli
strumenti messi a disposizione dal nostro sistema giuridico. Gli imprendi-
tori, fin dai primi anni di vita delle loro imprese, dovrebbero attivare dei
percorsi di sviluppo condivisi, attraverso i quali superare i propri limiti,
mettendo in rete conoscenze, informazioni ed innovazioni. Questi processi
di sviluppo dovrebbero coinvolgere un’ampia platea di stakeholder, a par-
tire dalle universita e dalle istituzioni pubbliche.

Le istituzioni nazionali ed europee dovrebbero supportare pitt effica-
cemente le politiche a sostegno della crescita e dello sviluppo delle impre-
se minori, inteso come un processo qualitativo e quantitativo, continuo e
armonioso nel tempo (Sorci, 2007), capace di creare imprese in grado di
adattarsi tempestivamente ai cambiamenti ambientali o addirittura pro-
muoverli. I benefici macroeconomici di tali politiche sarebbero consistenti,
dato che la crescita dei Paesi industrializzati ¢ attribuibile, per due terzi,
all’aumento della dimensione media delle imprese esistenti e, solo per un
terzo, all'incremento del numero di nuove imprese (Rajan, Zingales, 1998).

Il principale limite del presente lavoro e determinato dall’esclusione dal
campione esaminato delle micro-imprese, con un fatturato annuo inferiore
ad un milione di euro, duramente colpite dalla crisi. Inoltre, le procedu-
re di crisi sono state raggruppate in tre categorie (procedure fallimentari,
procedure per la continuita, scioglimento e/o liquidazione) che non han-
no consentito di apprezzare le differenze esistenti tra le singole procedu-
re appartenenti alla medesima categoria. In aggiunta, per le imprese che
hanno adottato strumenti idonei a fronteggiare crisi temporanee, volti a
salvaguardare la continuita aziendale (concordato preventivo e accordi di
ristrutturazione dei debiti), non & stato monitorato 1esito della procedura
che potrebbe aver semplicemente posticipato la dichiarazione di fallimento
anziché promosso la sopravvivenza. Pertanto, ulteriori future ricerche sa-
ranno volte a verificare 'esito delle procedure per la continuita, cercando
di identificare le variabili che hanno inciso sul successo o eventuale in-
successo della procedura. Infine, sara interessante approfondire I’analisi di
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quelle imprese che hanno superato con successo la procedura orientata alla
continuita grazie all’attivazione di un efficace processo di apprendimento
da eventi negativi, che dovrebbe aver promosso un adattamento dell’ap-
proccio aziendale al mercato (Cucculelli, 2017).
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Riassunto

I presente lavoro considera la dimensione d’impresa e 1'eta quali variabili predittive
della probabilita di incorrere nel fallimento, o in una procedura di salvaguardia della
continuita aziendale oppure nella cessazione/liquidazione aziendale, in aggiunta ai dati
di bilancio che descrivono la liquidita, la redditivita, il livello di indebitamento, il peso
degli oneri finanziari e il grado di utilizzo delle attivita nel triennio 2006-2008. Sono state
analizzate 1.429 PMI che hanno avviato una procedura concorsuale o hanno optato per lo
scioglimento e/ o liquidazione nel periodo 2009-2016. I risultati mostrano che i presupposti
della crisi erano gia presenti nelle PMI italiane nel triennio 2006-2008, nella forma di bassa
redditivita, elevato indebitamento, tensione finanziaria e inefficiente impiego del capitale
investito. Le variabili dimensione d’impresa ed eta giocano un ruolo chiave. Infatti, per
le imprese piti grandi e pit1 longeve sembra essere pil1 elevata la probabilita di avviare
concordati preventivi o accordi di ristrutturazione dei debiti, ossia procedure volte alla
salvaguardia della continuita aziendale.
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Abstract

The purpose of this paper is to analyse the involvement of women in the corporate governance of
medium-sized family firms. This study focuses on a sample of 233 Italian private family firms located
in the Center Italy and investigated during the period 2007-2014. The intention was to examine how
the women’s involvement in corporate governance has evolved over time and to identify business
factors that may encourage or discourage gender diversity in the board of directors. First, a descrip-
tive analysis was carried out which enabled us to investigate how the involvement of women in
governance roles has changed over the years. Second, a regression analysis was undertaken in order
to determine whether and how specific governance attributes — that is the family ownership and the
generational stage — may influence the gender diversity in the board of directors. The study contrib-
utes to the literature on governance and on the role of women in family businesses with regard to
governance roles. The most part of empirical studies on this issue were focused on big and listed com-
panies. Conversely, this research focuses on medium-sized family businesses which are acknowledged
to play a vital role in the Italian economy. The study enhances the current literature by considering
specific attributes of corporate governance. Results confirm that the involvement of women in the
board of directors is positively influenced by the high presence of the family in the ownership of the
company, while the presence of the first generation in leading the business is negatively related to
the gender diversity.
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1. Introduzione

I1 coinvolgimento delle donne negli organi di governo delle imprese fa-
miliari & andata aumentando, anche grazie all’introduzione di specifiche
norme in materia di corporate governance in diversi paesi occidentali, come
Stati Uniti ed Europa, Italia inclusa. Stando ai dati rilevati dal report EY
(2015) sulle 525 imprese familiari pitt grandi al mondo, il 55% di queste
presenta almeno una donna nel Consiglio di amministrazione (Cda), il 16%
dei membri dei Cda & di sesso femminile (in media, pitt di una donna per
ciascun consiglio) e nell’8% delle imprese almeno la meta dei membri del
Cda e composto da donne.

In Italia, la presenza femminile nella governance delle imprese familiari &
cresciuta pitt lentamente e con ritmi e intensita diversi a seconda dell’arco
di tempo considerato. Tra il 2000 e il 2008, ad esempio, la percentuale di
donne nei Cda delle family business pit1 grandi & rimasta pressoché immu-
tata (Corbetta et al., 2010). Un andamento assai diverso si osserva, invece,
negli anni piti recenti. Nelle aziende familiari quotate, infatti, la percentua-
le di Cda con almeno una donna consigliera e passata dal 53,3% del 2007
al 92,7% del 2016. Ma in questo caso & evidente che non si ¢ trattato di un
cambiamento spontaneo, bensi dell’effetto indotto dall’introduzione del-
le cosiddette “quote rosa” (L. n. 120/2011). Lo conferma il fatto che nelle
aziende familiari non quotate, e quindi non soggette agli obblighi imposti
dalla legge, la percentuale di Cda con almeno una donna ¢ rimasta presso-
ché immutata nel corso degli ultimi 10 anni (dal 51,5% del 2007 al 55,5% del
2016) (Osservatorio AUB, 2017).

Sebbene negli studi sul family business le indagini su questo tema siano
poco numerose, i dati disponibili dimostrano che, negli ultimi anni, il coin-
volgimento delle donne nella governance delle imprese familiari e pitt ac-
centuato rispetto alle imprese di natura non familiare (Gnan e Montemerlo,
2008). La presenza femminile in tali imprese risulta inoltre in aumento,
anche se in Italia e cresciuta pitt lentamente e in modo piuttosto contenuto
(Corbetta, et al., 2010, 2011), soprattutto nelle imprese non quotate, e quin-
di non soggette al rispetto dei vincoli imposti dalla L. n. 120/2011.

Il dato non sorprende se si considera che, anche al di fuori delle imprese
familiari, I'Italia & uno dei paesi in Europa in cui la presenza femminile nei
Cda risulta pit bassa (6% circa) e decisamente inferiore rispetto a quella re-
gistrata in Norvegia (42%), Svezia (28%), Finlandia (27.2%) e Francia (22%)
(Terjesen et al., 2015). Del resto, I'Italia & un paese ancora tipicamente “ma-
schile” e lo conferma il Global Gender Gap Report 2018 (WEF, 2018) che,
su un totale di 149 paesi, colloca I'Italia al 70esimo posto nella classifica
generale e ben al 118esimo nella graduatoria relativa alle opportunita e alla
partecipazione della donna all’economia del paese, peraltro con un conti-
nuo peggioramento dal 2006 — primo anno di redazione del report — anno
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in cui I'Italia si collocava al 77esimo posto.

Quali sono i fattori ai quali attribuire la responsabilita di tale situazione?
Riguardo alla presenza delle donne nei Cda, diversi studi sono stati con-
dotti in Italia e all’estero e diverse analisi hanno riscontrato 1’esistenza di
alcuni fattori di natura aziendale in grado di condizionare la partecipazio-
ne femminile, tra cui il grado di concentrazione della proprieta e la natura
familiare dell'impresa (Gnan e Montemerlo, 2008; Songini e Gnan, 2009;
Corbetta et al., 2011; Cassia et al., 2011; Bianco et al., 2015; Campbell e Min-
guez-Vera, 2008; Ruigrok et al., 2007; Nekhili e Gatfaoui, 2013).

La maggioranza degli studi relativi alla presenza femminile nei Cda ha
avuto ad oggetto le societa quotate e quelle di grandi dimensioni. In Ita-
lia, tuttavia, queste ultime rappresentano soltanto una minima percentua-
le delle imprese complessivamente esistenti (KPMG, 2018), mentre risulta
predominante la presenza di imprese di minori dimensioni. Tale caratteri-
stica strutturale del sistema produttivo italiano e particolarmente evidente
nel tessuto imprenditoriale del Centro Italia, che risulta prevalentemente
formato da imprese di piccole e medie dimensioni. Questo aspetto risulta
particolarmente significativo ai fini dell’analisi qui presentata, dal momen-
to che le imprese grandi/quotate si differenziano significativamente da
quelli di minori dimensioni in termini di struttura proprietaria, coinvol-
gimento di soci non familiari, livello di managerializzazione e presenza di
manager esterni alla famiglia. Cid genera assetti istituzionali alquanto dif-
ferenti che producono effetti diversi sulla gender diversity della governance
aziendale. In tal senso & quindi verosimile attendersi che i risultati ottenuti
per le grandi imprese non siano estendibili a quelle di minori dimensioni.
Per tale motivo, in questo lavoro I'attenzione e focalizzata sulle imprese di
media dimensione. Si tratta, infatti, di una categoria di imprese che ha ini-
ziato a giocare un ruolo di primo piano nell’ambito del sistema economico
italiano (Turani, 1996), grazie alla sua capacita di contribuire all’'innovazio-
ne, alla creazione di occupazione, alle esportazioni e alla crescita.

Negli studi relativi a tali imprese, il tema della partecipazione femminile
nei ruoli di governance e stato trascurato. A nostro avviso tale argomento
costituisce un elemento di rilevante importanza, specialmente in un conte-
sto, quale quello nazionale, caratterizzato da una scarsa inclinazione a fa-
vorire la partecipazione delle donne nella vita delle imprese. In tal senso, il
presente studio intende interrogarsi sulle dinamiche che negli ultimi anni
hanno caratterizzato la governance al femminile delle imprese familiari di
medie dimensioni.

Numerosi studi condotti sulle imprese di grandi dimensioni hanno analiz-
zato aspetti legati alla dimensione individuale delle donne, al fine di com-
prendere in che modo caratteri soggettivi come il genere, I'et, il livello di
formazione, I'esperienza pregressa nonché i legami familiari, ecc., influen-
zino il loro coinvolgimento nel Cda. In altri, invece, I’attenzione & stata
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posta sulle caratteristiche relative alla composizione del Cda, alla dimen-
sione, alla struttura delle imprese, al settore d’appartenenza e all’ambiente
esterno (Terjesen et al., 2009).
Questo lavoro si propone di analizzare alcuni aspetti legati all’'impresa,
quali la struttura proprietaria e lo stadio generazionale. Quest'ultimo &
un fattore poco indagato dai precedenti studi, nonostante numerosi autori
ritengano lo stadio generazionale uno degli elementi che determina mag-
giore eterogeneita tra le imprese familiari (Cruz, Nordqvist, 2012; Lopez-
Delgado, Dieguez-Soto, 2015) e che influisce fortemente sui comportamen-
ti e sui processi decisionali delle stesse imprese (De Massis et al., 2018). Per
questo motivo, si intende verificare se e come questo driver possa influen-
zare la presenza delle donne nel Cda delle imprese familiari.
A partire da tali premesse, nel presente studio vengono analizzati i dati
relativi a un campione di imprese familiari italiane di medie dimensioni
localizzate nel Centro Italia, analizzate nel periodo 2007-2014. L’analisi dei
dati si pone un duplice obiettivo:
* capire come ¢ evoluta negli ultimi anni la presenza femminile nella go-
vernance delle imprese di media dimensione;
¢ indagare se e come la proprieta familiare e lo stadio generazionale pos-
sano influenzare la partecipazione delle donne nel Cda di tali imprese.
Il lavoro e cosi strutturato. Il prossimo paragrafo presenta un’analisi della
letteratura sul tema della partecipazione delle donne alla governance delle
imprese familiari e definisce le ipotesi di ricerca. Segue un paragrafo dedi-
cato alla metodologia della ricerca e successivamente vengono presentati
i principali risultati emersi dall’analisi dei dati. Sono, infine, illustrate le
conclusioni, i limiti e le implicazioni dello studio.

2. Partecipazione delle donne nei Consigli di Amministrazione delle im-
prese familiari. Gli studi esistenti

Negli ultimi anni la partecipazione delle donne nei Cda e stata oggetto di
diverse indagini, riconducibili a due principali filoni di ricerca:

il primo & volto a indagare il rapporto tra presenza delle donne nei Cda e
performance delle imprese;

il secondo analizza i fattori in grado di incoraggiare / scoraggiare il coinvol-
gimento delle donne.

Riguardo al primo ambito di ricerca, numerosi studiosi hanno dimostrato
il manifestarsi di una serie di vantaggi associati alla gender diversity del
Cda (Conyon e He, 2017). Tali vantaggi sarebbero la conseguenza della di-
versa dotazione di capitale umano di uomini e donne e del diverso modo
di affrontare il processo decisionale (Burgess e Tharenou, 2002; Simpson
et al., 2010; Terjesen et al., 2015). Riguardo ai benefici considerati, alcuni
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studiosi hanno valutato I'impatto della gender diversity sulle performance
economico-competitive delle imprese. Da questo punto di vista, tuttavia,
i risultati non sono omogenei e non consentono di formulare conclusioni
certe (Carter et al., 2003; Campbell e Minguez-Vera, 2008; Adams e Fer-
reira, 2009; Terjesen et al., 2009; Carter et al. 2010; Larcker e Tayan, 2011;
Jurkus et al., 2011; Ahern e Dittmar, 2012; Matsa e Miller, 2013; Ferreira,
2015; Post e Byron, 2015).

Altri studiosi hanno analizzato come la gender diversity del Cda impatta
sulle performance di natura non economico-finanziaria, quali ad esempio
quelle relative alla governance dell'impresa. Una relazione positiva e stata
individuata con il numero di meeting (Bianco et al., 2015), la qualita dei
processi decisionali (Milliken e Martins, 1996; Torchia et al., 2015), la capa-
cita del Cda di esercitare pit efficacemente le funzioni di monitoring e con-
trol (Adams e Ferreira, 2009), la riduzione dei conflitti di agenzia (Arfken
et al., 2004) e la trasparenza nei confronti degli investitori (Gul et al., 2011).
Per quanto attiene al secondo filone di ricerca, alcuni autori hanno indaga-
to i fattori che favoriscono la presenza delle donne nel Cda. A tale riguar-
do Terjesen et al. (2009) forniscono una esaustiva analisi della letteratura
in materia, classificando i diversi fattori in quattro livelli: individual, board,
firm e industry/environment.

Il livello individual attiene alle caratteristiche personali delle donne con-
sigliere in termini di capitale umano, status e capitale sociale. Particolare
attenzione ¢ stata rivolta a specifici attributi demografici come eta, forma-
zione, networking e precedenti esperienze lavorative (Terjesen et al., 2009).
Il livello board si riferisce alla composizione del Cda e ai processi e intera-
zioni che si verificano all’interno del team (Terjesen et al., 2009). E ampia-
mente riconosciuto che la dimensione del Cda rappresenta un fattore rile-
vante: maggiore e I'ampiezza dell’organo collegiale maggiore & il numero
di donne in esso coinvolte (Sealy et al, 2007, Hyland, Marcellino, 2002;
Brammer et al, 2007; Singh, 2008). Numerose ricerche hanno, inoltre, veri-
ficato la sussistenza di un effetto traino, ossia se la presenza di consigliere
favorisca I'inclusione di altre donne nel Cda. Farrell e Hersch (2005), ana-
lizzando le aziende di Fortune 500 negli anni Novanta, evidenziano che la
probabilita che un’azienda inserisca un’altra donna nel Cda ¢ influenzata
negativamente dalla percentuale di donne dirigenti nell’anno precedente.
Ciononostante, nel caso in cui una donna esca dal Cda, vi & una maggiore
probabilita che I’azienda la sostituisca con un’altra presenza femminile.

Il livello firm concerne le caratteristiche dell'impresa, quali dimensione e
struttura. Terjesen et al. (2009) sottolineano che in numerosi studi & stata
individuata una correlazione positiva tra la dimensione aziendale e il nu-
mero di donne presenti nel Cda, seppur nel complesso i risultati emersi
non risultino univoci.

1l livello industry/environment comprende I'influenza del settore e dell’am-
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biente esterno. A questo riguardo, gli studiosi affermano che la diversita di
genere ¢ legata alla dimensione organizzativa, al settore d’appartenenza e
alla strategia di diversificazione (Hillman et al., 2007). Varie analisi riscon-
trano una correlazione tra il settore in cui opera l’azienda e I'incremento
della diversita di genere nel Cda (Hyland e Marcellino, 2002; Brammer et
al., 2007; Hillman et al., 2007; Fryxell e Lerner, 1989; Joy, 2008; Sealy et al.,
2007). Anche in questo caso, tuttavia, non emergono risultati univoci e con-
divisi. Per quanto attiene all’ambiente esterno, sono stati indagati aspetti
relativi alle strutture sociali, politiche ed economiche, nonché alla discrimi-
nazione sessuale nei luoghi di lavoro e agli stereotipi di genere (Terjesen et
al., 2009).

La ricerca empirica che si & occupata di studiare e approfondire la relazione
tra la natura familiare dell’'impresa e la gender diversity del Cda rappresen-
ta tuttora un filone poco sviluppato. Sebbene costituisca opinione condi-
visa quella che reputa le caratteristiche dell’'impresa un fattore rilevante,
le indagini su specifici attributi delle imprese familiari rimangono tuttora
limitate.

Le evidenze empiriche disponibili consentono di confermare che la na-
tura familiare delle imprese favorisce la presenza delle donne nei Cda
(Campbell e Minguez-Vera, 2008; Ruigrok et al., 2007) e in particolare sono
i Cda di maggiori dimensioni a favorire la gender diversity (Nekhili e Gatfa-
oui, 2013). Come sottolineano Claessens et al. (2000), tuttavia, se il legame
con la famiglia proprietaria costituisce il criterio di selezione prevalente, il
rischio & che vengano coinvolte nei Cda donne appartenenti alla famiglia
ma prive di adeguate competenze e professionalita.

In Italia diversi studi hanno verificato che la presenza femminile & piu
accentuata nelle imprese familiari rispetto a quelle non familiari (Gnan e
Montemerlo, 2008; Songini e Gnan, 2009). In particolare, le piccole e me-
die imprese sembrano rappresentare contesti pit1 aperti nei confronti delle
donne, in quanto pit favorevoli al loro coinvolgimento nei Cda (Songini
e Gnam, 2009). Nella stessa direzione vanno i risultati di Corbetta et al.
(2011) e Bianco et al. (2015), i quali, con riferimento alle societa quotate
di grandi dimensioni, confermano che la presenza femminile nei Cda &
favorita dall’esistenza di un legame familiare con 1’azionista di controllo.
Le family-affiliated women, inoltre, sono pitt presenti nelle imprese di minore
dimensione, con una proprieta concentrata e con Cda pitt ampi (Bianco et
al., 2015).

La maggior parte degli studi rivolti all’analisi dei fattori in grado di favo-
rire la partecipazione delle donne alla governance delle imprese familiari
ha avuto come oggetto le imprese quotate e/o di grande dimensione. Pitt
trascurate sono le indagini empiriche rivolte alle imprese di minori dimen-
sioni, anche a causa della maggiore difficolta a trovare dati disponibili per
le analisi. Il presente lavoro intende contribuire a colmare questo gap, fo-
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calizzandosi sulle imprese italiane di medie dimensioni, che presentano
caratteristiche significativamente diverse da quelle piit grandi, e in parti-
colare dalle societa quotate, in termini di struttura proprietaria, coinvolgi-
mento di soci non appartenenti al nucleo familiare proprietario, grado di
managerializzazione e presenza di manager esterni alla famiglia (Palazzi,
2012; Ciambotti e Palazzi, 2015).

Tutti questi aspetti contribuiscono a formare un assetto istituzionale assai
diverso rispetto a quello delle grandi imprese, con ricadute che possono
manifestarsi anche in termini di maggiore o minore apertura nei confronti
della partecipazione femminile alla governance. Proprio la consapevolezza
imprese i risultati ottenuti dall’analisi delle grandi imprese e suggerisce
I'opportunita di condurre indagini specifiche su questa realta.

Sulla base di tali premesse, e focalizzando 1’attenzione sul Centro Italia,
si intende indagare se anche nelle family business di medie dimensioni la
natura familiare dell'impresa — misurata dal coinvolgimento della famiglia
nella compagine societaria — influenzi positivamente la gender diversity nei
Cda. In tal senso, si formula la seguente ipotesi di ricerca:

Ipotesi 1: La maggiore presenza della famiglia nella struttura proprietaria influen-
za positivamente la gender diversity nel Consiglio di amministrazione.

Nell’ambito degli studi sul family business, numerosi autori sottolineano
che l'universo delle imprese familiari non costituisce un gruppo omoge-
neo (Chua et al., 2012). Obiettivi perseguiti, risorse disponibili e governance
dell'impresa rappresentano le fonti pitt importanti di eterogeneita che le
contraddistingue (De Massis et al., 2018).

Tra i vari fattori riconducibili alla governance, un elemento di distinzione &
individuato nello stadio generazionale dell'impresa, dato dalla generazio-
ne alla guida della stessa, distinguendo cosi tra imprese di prima, seconda
o0 successive generazioni. Infatti, le imprese familiari possono manifestare
significative differenze in termini di obiettivi, processi decisionali e com-
portamenti a seconda della generazione al comando (Gomez-Mejia et al.,
2010; Berrone et al. 2012; Sciascia et al. 2014; Arrondo-Garcia et al., 2016).
Per quanto concerne la gender diversity del Cda, ipotizziamo che vi sia una
differenza tra la prima e la seconda o successive generazioni. Il coinvolgi-
mento delle donne nelle imprese familiari € un fenomeno relativamente
recente (Heinonen e Vainio-Korhonen, 2018). Infatti, solo negli ultimi anni,
la partecipazione delle donne nell’assetto proprietario, nella governance e
nel management aziendale & incrementata gradualmente (EY, 2015), anche
nei settori tradizionalmente dominati dalla figura maschile (Barret e Mo-
ores, 2009), e le donne sono maggiormente rappresentate negli organi di
governance, come il Cda (Bianco et al., 2015). I risultati emersi dal report EY
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(2015), confermano l'ipotesi secondo cui maggiore & la dimensione dell’a-
zienda e la sua longevita, maggiore ¢ il numero di donne coinvolte nell’or-
gano di governo (il 16% della varianza nel numero delle donne nel Cda &
spiegata dalla dimensione e dall’eta della impresa).

Infine, numerose ricerche hanno posto attenzione al processo successorio
nelle imprese familiari (Jimenez, 2009; Wang, 2010; Daspit et al., 2017). An-
che se “il ruolo del successore & profondamente intriso da una logica ma-
schilista” e cid ostacola la possibilita per le figlie di essere coinvolte come
protagoniste nel processo successorio (Byrne et al., 2018), le donne sono
diventate estremamente rilevanti per le imprese familiari, svolgendo un
ruolo cruciale nelle strategie di continuita aziendale e nell’assunzione della
leadership in determinati contesti (Wang, 2010; Cesaroni e Sentuti, 2018).
Alla luce di quanto esposto, supponiamo che la forma mentis dell'impresa
familiare e I'apertura verso il coinvolgimento delle donne nella governan-
ce dell'impresa possa cambiare passando dalla prima generazione alla se-
conda o successive generazioni. Sulla base tali considerazioni, e sempre
in riferimento alle medie imprese familiari del Centro Italia, il presente la-
voro intente analizzare I'effetto dello stadio generazionale formulando la
seguente ipotesi di ricerca:

Ipotesi 2: L'appartenenza delle imprese familiari alla prima generazione influenza
negativamente la gender diversity nel Consiglio di amministrazione.

3. Metodologia

Coerentemente con gli obiettivi della ricerca, I'indagine empirica si basa
su un approccio quantitativo e analizza i dati relativi alle imprese familiari
di medie dimensioni collocate nel Centro Italia, osservate durante il perio-
do 2007-2014. La localizzazione territoriale delle imprese oggetto d’analisi
risulta di particolare interesse in quanto il Centro Italia si caratterizza per
una presenza molto marcata di capitalismo familiare (68%). L'interesse ver-
so questa area geografica € dovuto, inoltre, alla particolare concentrazio-
ne di medie imprese, che raggiungono il 49% del totale imprese, contro il
41,5% nel Nord Ovest e il 9% nel Centro Sud e Isole (Mediobanca e Union-
camere, 2016). I dati utilizzati per I’analisi sono stati ottenuti dal database
AIDA (Bureau van Dijk) e dalle visure storiche della Camera di Commer-
cio. Il campione di indagine & stato estratto da AIDA, selezionando tutte le
imprese che rispettavano contemporaneamente i seguenti criteri:

* media dimensione: ¢ stata definita sulla base del numero di dipendenti

(50-249) e dell’ammontare dei ricavi annui (10-50 milioni di euro), coe-
rentemente con la Raccomandazione Europea n. 2003 /361/CE;
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¢ localizzazione nel Centro Italia: per identificare I’estensione dell’ambito
territoriale prescelto si e fatto riferimento alla nozione utilizzata dall’l-
stat, che fa corrispondere il Centro Italia alle regioni Lazio, Toscana,
Marche e Umbria;

e attive nel periodo 2007-2014: sono state estratte da AIDA tutte le medie
imprese del Centro Italia che risultavano attive nell’intero arco tempo-
rale scelto (sono quindi state escluse le imprese attive per periodi infe-
riori agli 8 anni).

Per ciascuno degli anni considerati e stata quindi verificata la natura fami-
liare delle imprese estratte. Quest’ultima e stata definita sulla base della
quota proprietaria posseduta dalla famiglia (Minichilli et al., 2010; Naldi
et al.,, 2013), utilizzando i dati delle visure storiche camerali disponibili nel
database Telemaco. In particolare, sono state definite familiari le imprese
in cui una singola persona fisica o una famiglia detiene piti del 50% del ca-
pitale. Il legame di parentela e stato accertato sulla base dell'identita di co-
gnome tra i soci proprietari (Corbetta et al., 2015). Questo criterio, ampia-
mente condiviso e applicato nelle ricerche empiriche sul family business,
e stato adottato con la consapevolezza che pud portare verosimilmente a
campioni leggermente sottostimati. Al fine di limitare 1’errore di misura-
zione, sono state quindi utilizzate informazioni rintracciate su diverse fon-
ti: siti web aziendali, informazioni ottenuti dai social media (ad esempio,
Facebook), giornali locali online. L'esistenza di legami familiari e stata ac-
certata verificando, infine, grazie alle visure camerali, la condivisione da
parte di pit1 persone dello stesso indirizzo di residenza.
Per effetto dell’applicazione di questi criteri di estrazione, il numero di
imprese familiare sotto indagine non e costante, ma presenta una leggera
oscillazione, passando da un minimo di 214 aziende nel 2009 a un massi-
mo di 233 nel 2014. Cid & dovuto al fatto che alcune imprese hanno mutato
natura nell'intervallo sotto indagine, passando da familiari a non familiari
0 viceversa.
I dati disponibili tramite la consultazione delle visure camerali sono stati
utilizzati, dapprima, per effettuare un’analisi descrittiva riguardo alla pre-
senza delle donne nella governance e alla sua evoluzione nell’arco di tempo
considerato. Successivamente, con 1'obiettivo di testare le ipotesi di ricer-
ca, ¢ stata effettuata un’analisi di regressione lineare (OLS — Ordinary Least
Square). A tal fine e stata individuata la variabile dipendente “Women_bo-
ard”, misurata come rapporto tra il numero totale di donne presenti nel
Cda e il numero totale degli amministratori. Tra le variabili indipendenti
attinenti alla governance delle imprese familiari sono state identificate:
¢ il grado di coinvolgimento della famiglia nella proprieta dell'impresa
(Fam_ownership), calcolato come rapporto tra il numero di soci membri
della famiglia e numero totale dei soci;
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e lo stadio generazionale in cui si colloca I'azienda (Generational_stage),
misurato mediante l'individuazione di una variabile dummy, che assu-
me valore 1 nel caso di aziende di prima generazione e valore 0 negli
altri casi (aziende multigenerazionali oppure di seconda o successive
generazioni). La distinzione & stata effettuata tenendo conto dell’eta
anagrafica dell’azienda, considerando come soglia il 25esimo anno dalla
data di costituzione. Seguendo precedenti ricerche (Gottardo e Moisel-
lo, 2017; Blanco-Mazagatos et al. 2016; Gersick et al., 1997), infatti, si pud
ritenere che se ’azienda ha meno di 25 anni & ancora esclusivamente o
prevalentemente nelle mani della prima generazione.

Sono state, inoltre, considerate alcune variabili di controllo, quali:

“Age_board”, ossia I'eta media dei componenti del Cda, individuata come
il logaritmo naturale dell’eta media dei componenti del Cda;

“Size”, che misura l'aspetto dimensionale in termini di logaritmo naturale
del totale attivo;

Industry”, che identifica il settore di appartenenza mediante una variabile
dummy, la quale assume valore 1 se 'impresa appartiene al settore mani-
fatturiero, 0 altrimenti.

4. Risultati

L’analisi quantitativa ¢ stata finalizzata al duplice obiettivo del presente
lavoro, ossia: 1) comprendere I’evoluzione negli ultimi anni riguardo alla
presenza delle donne nei ruoli di governance; 2) indagare se e come de-
terminati fattori di governance possono influenzare la partecipazione delle
donne nel Cda. Di seguito vengono riportati i principali risultati emersi.
L'analisi descrittiva ha consentito di delineare 1’evoluzione del fenomeno
negli 8 anni indagati. Il quadro complessivamente emerso conferma uno
scarso coinvolgimento delle donne nelle cariche apicali delle medie impre-
se familiari localizzate nel Centro Italia (Fig. 1).

Fig. 1 - Peso delle donne nella governance delle medie imprese familiari del Centro Iltalia
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Un primo elemento analizzato riguarda 1’assetto proprietario. Nel periodo
di riferimento la composizione dell’assetto societario ¢ rimasta stabile e
concentrata, con un numero medio di azionisti-proprietari pari a 4 sogget-
ti, 1'80% circa dei quali rappresentato da membri della famiglia che deten-
gono la maggioranza del capitale. La percentuale d’imprese con almeno
una donna proprietaria ¢ risultata leggermente in calo, passando dal 52%
del 2007 al 48% del 2014.

Rispetto al totale dei soci, le donne rappresentano una quota che oscilla tra
il 25% (2007) ed il 21% (2014). Pitt precisamente, coloro che appartengono
alla famiglia controllante sono pari al 21% (2007) ed al 18% (2014); quelle
estranee alla famiglia controllante, invece, sono pari al 4% nel 2007 ed al
3% nel 2014.

Un secondo elemento concerne il Cda, la cui struttura e rimasta stabile
nell’arco temporale analizzato. Il numero medio di consiglieri & stato di 4.
Il peso dei consiglieri-familiari, seppur in leggera diminuzione, permane
molto elevato lungo I'intero periodo di osservazione, con valori che varia-
no tra il 79% del 2007 e il 75% del 2014.

Pit1 della meta delle imprese vede la presenza di almeno una donna all’in-
terno del Cda: nel 2007 tale condizione era verificata nel 62% dei casi e nel
64% del campione nel 2014.

In termini di partecipazione al Cda, le donne rappresentano una percen-
tuale oscillante tra il 25% (2012, 2014) e il 27% (2008, 2010). Andando a
differenziare tali dati in base all’appartenenza alla famiglia controllante,
spicca una predilezione per il coinvolgimento di donne familiari rispetto a
quelle non familiari: fatto 100 il numero di donne coinvolte nei Cda, quelle
affiliate alla famiglia rappresentano una percentuale tra il 76% (2012, 2014)
e il 74% (2008, 2010), mentre il restante 24% e 26% & composto da donne
esterne alla famiglia.

L'analisi ha riguardato anche la carica di presidente del Cda. Questa fun-
zione ¢ svolta nella stragrande maggioranza del campione da un soggetto
appartenente alla famiglia (circa 1'89% dei casi). Inoltre, tale ruolo & presso-
ché monopolizzato dagli uomini, tanto che solo una esigua quota — pari al
10% — e rappresentata dalla componente femminile. Anche nei pochi casi in
cui il ruolo & svolto da un soggetto esterno alla famiglia (tra il 11% e il 13%
delle imprese) la partecipazione delle donne rimane contenuta tra il 19%
(2007, 2008, 2014) e il 28% (solo nel 2010).

Anche nel caso di amministratore unico, la situazione si rivela molto si-
mile a quella precedentemente osservata. Infatti, si riscontra che la carica
e principalmente ricoperta da un membro della famiglia, con una percen-
tuale che si mantiene per tutto I’arco temporale (2007-2014) ben al di sopra
dell’80%. Anche in questo caso il coinvolgimento delle donne rimane note-
volmente limitato, con percentuali che variano dal 4% (2012) al 7% (2007,
2014) dei casi. Laddove I’amministratore non & familiare, tale ruolo & di
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completo appannaggio degli uomini. Infine, per quanto riguarda la figura
dell’amministratore delegato, emerge che tale ruolo & prevalentemente af-
fidato a soggetti legati da rapporti di parentela con la famiglia controllante,
con percentuali comprese tra il 61% e il 69% del campione. La presenza
femminile evidenzia un’evoluzione positiva nel tempo — seppur in termi-
ni assoluti rimanga ancora bassa — passando dal 12% nel 2007 al 28% del
2014. Anche quando tale posizione & ricoperta da un soggetto esterno alla
famiglia, il coinvolgimento delle donne resta limitato, con percentuali che
difficilmente superano il 10%, fatta eccezione per I’anno 2010 in cui si rag-
giunge quota 14%. Nella seconda parte del lavoro, e stata svolta un’analisi
di regressione, con l'obiettivo di indagare i fattori aziendali in grado di
influenzare la presenza delle donne nei Cda e fornire risposta alle ipote-
si di ricerca precedentemente formulate. La tabella 1 mostra la matrice di
correlazione relativa alle variabili indipendenti impiegate. L'analisi delle
correlazioni & propedeutica a quella di regressione, in quanto consente di
effettuare una prima verifica dell’assenza di multicollinearita fra le variabi-
li oggetto di studio e quindi di garantire 'adeguata costruzione dei modelli
di regressione. Dalla lettura dei relativi coefficienti, emerge 'assenza di
problemi di multicollinearita tra le variabili esplicative. Inoltre, i risultati
ottenuti dalla stima per ogni singolo modello dei VIF (Variance Inflation
Factor) sono in tutti i casi molto vicini a 1, valore che rientra negli standard
raccomandati (tra 1 e 2). Cid consente di affermare che la multicollinearita
non rappresenta un problema per i modelli stimati. Alcuni primi spunti
emergono in termini di correlazioni positive e negative tra la variabile di-
pendente e le variabili indipendenti considerate. Si evidenzia una correla-
zione positiva e significativa fra il peso della famiglia nella proprieta e il
peso delle donne nel Cda. Quest’ultima variabile risulta, invece, negativa-
mente correlata alle variabili relative all’eta media dei componenti del Cda,
allo stadio generazionale e al settore di appartenenza. Non si riscontrano
correlazioni significative fra 'appartenenza ad uno spe

Tab. 1 - Statistiche descrittive e matrice di correlazione

Mean SD Min. Max. (1) (2 (3) (4) (5)
(1) Women_Board .1968 .2503 0 1
(2) Fam_ownership 7982 2546 0 1 0.108*
(3) Age_board 55.793 9.104 24 91 -0.191*  0.020
(4) Size 22704.58 12641.85 2543.48 106735.7 -0.026 -0.044  0.031
(5) Generational_stage . . 0 1 -0.063*  -0.002 -0.174* -0.178"
(6) Industry ; ; 0 1 -0.059*  0.050*  -0.018  0.087*  -0.077*

* livello di significativita al 5%
(5)(6) variabili dummy

La tabella 2 presenta i risultati ottenuti dal modello di regressione linea-
re. L'elaborazione dei dati tiene conto dei controlli per l'eteroschedasticita,
effettuati mediante 1'applicazione del test di Breusch-Pagan su ogni mo-
dello. Tali test si sono rivelati significativi, dando evidenza della presenza
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di eteroschedasticita degli errori, motivo per cui le stime sono state calco-
late con errori robusti Huber White Sandwich. Altresi, i modelli stimati
per ogni singolo anno sono caratterizzati da un R quadrato basso, ma con
coefficienti F significativi. Cid non rappresenta un problema ai fini dell’a-
nalisi, in quanto il presente studio si focalizza sull’esistenza di una relazio-
ne fra variabili indipendenti e dipendente e non sull’individuazione di un
modello esaustivo che possa spiegare in modo completo da cosa dipende
la partecipazione delle donne nei Cda. Dalla lettura complessiva dei dati
sono emersi significativi segnali circa gli effetti che alcuni fattori aziendali
possono esercitare sulla partecipazione delle donne nei Cda delle medie
imprese familiari italiane localizzate nelle regioni del Centro Italia.

Un primo segnale & rinvenibile nella relazione positiva, statisticamente
significativa, tra il peso della famiglia nell’assetto proprietario “Fam_ow-
nership” e la dipendente “Women_board” nel periodo 2010-2014. Cio sta
a significare che una maggiore presenza della famiglia controllante nella
compagine societaria influenza positivamente la partecipazione delle don-
ne nel Cda (2010: p=.136, p < .05; 2011: p=.113, p < .10; 2012: $=.115 p < .05;
2013 e 2014: p=.140, p < .05). Altra indicazione, ma di segno opposto, si
riscontra con riguardo alla generazione che controlla ’azienda. Negli anni
2008, 2012, 2013, infatti, la variabile “Generational_stage” genera un im-
patto negativo sulla presenza delle donne nell’organo di governance (2008:

Tab. 2 - Analisi di regressione per singoli anni (2007-2014)

Women board 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Fam_ownership 0.077 0.093 0.073 0.136*  0.113*  0.115 0140  0.140*
(0.068)  (0.065) (0.066) (0.060) (0.061)  (0.056)  (0.057) (0.059)
Generational_stage -0.056  -0.062* -0.046 -0.033 0.038  -0.066*  -0.065* -0.056
(0.037)  (0.036) (0.035) (0.036) (0.036)  (0.034)  (0.085) (0.040)
Age_board -0.247*  -0.319™*  -0.250**  -0.207*  -0.288"*  -0.327*"  -0.418***  -0.409"*
(0.093)  (0.102) (0.096) (0.108) 0.110)  (0.105)  (0.101) (0.108)
Size 0.027 0.004 0.005 -0.004 -0.005 0.001 -0.006 -0.001
(0.033)  (0.029) (0.029) (0.028) (0.029)  (0.030)  (0.031) (0.030)
Industry -0.049 -0.061 -0.049 -0.021 -0.027 -0.037 -0.047 -0.062*
(0.040)  (0.040) (0.041) (0.038) (0.038)  (0.036)  (0.037) (0.038)
R-squared 0.046 0.069 0.044 0.041 0.049 0.075 0.097 0.083
F statistic 254+ 3.40% 2.38* 2.05* 223" 3.60" 5.5+ 5.19%
VIF 1.05 1.03 1.05 1.05 1.05 1.07 1.07 1.07
N 217 218 214 221 223 227 226 233

Livello di significativita al 1% (***), 5% (**) e 10% (*). Tra parentesi errori standard robusti.

p=-.062, p < .10; 2012: B=-.066, p < .10; 2013: = -.065, p < .10) Da cio, &
possibile dedurre che le imprese familiari di prima generazione sono meno
favorevoli a coinvolgere le donne nei Cda rispetto a quelle appartenenti
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alle generazioni successive, le quali diversamente, tendono ad essere pilt
propense ad agevolare il coinvolgimento delle donne.

Ancora, la variabile di controllo “Age_board” — che riflette ’eta media dei
componenti dell’organo di governo — risulta influenzare negativamente la
partecipazione delle donne all’interno del Cda. Ne consegue che nei Cda
caratterizzati da una forte componente di membri anziani la propensione
a coinvolgere componenti di sesso femminile sara minore. Per contro, Cda
pitt giovani ne favoriranno la presenza. Tale risultato emerge in modo forte
e constante per l'intero periodo analizzato (2007: B=-.247, p < .01; 2008: p=
-319, p < .01; 2009: 3= -.250, p < .01; 2010: 3= -.207, p < .10; 2011: B=-.288, p
<.01; 2012: B=-.327, p < .01; 2013: B=-.418, p < .01; 2014: p=-.409, p < .01).
Infine, per quanto riguarda le altre variabili di controllo incluse nei modelli
di stima — “Industry” e “Size” — i risultati non consentono di evidenziare
una relazione con la variabile dipendente “Women_board”. Vale a dire che,
per il campione oggetto di studio, non emerge: né la presenza di un effetto
“Size”, derivante dal maggiore o minore livello dimensionale, in grado di
influenzare il peso delle donne nei Cda; né I'esistenza di una relazione tra
il settore in cui opera I'impresa — manifatturiero o non manifatturiero — e la
presenza femminile in tale organo.

5. Discussione e conclusioni

Il presente lavoro integra gli studi sulla governance che hanno avuto come
oggetto le imprese familiari quotate e/o di grandi dimensioni. Lo studio si
concentra, infatti, sulle imprese familiari di media dimensione del Centro
Italia e contribuisce a migliorare la conoscenza in merito alla partecipazio-
ne delle donne alla governance di queste realta in duplice modo.

In primo luogo, I'analisi ha consentito di mappare come & evoluta negli
ultimi anni la presenza femminile nella governance delle imprese familiari
di media dimensione del Centro Italia. Con riferimento alla proprieta, i
risultati sono piuttosto sconfortanti. Nel periodo analizzato, infatti: 1) le
imprese con almeno una donna coinvolta nella proprieta sono diminuite
di 4 punti percentuali (dal 52% al 48%); 2) il peso delle donne sul totale dei
soci-proprietari & diminuito del 4% (dal 25% al 21%).

La situazione migliora leggermente spostando I'attenzione sul coinvolgi-
mento delle donne nei Cda. Emerge, infatti, che la percentuale di imprese
con almeno una donna consigliera & passata dal 62% al 64%. Si tratta di
un modesto incremento, ma la percentuale si attesta al di sopra di quella
rilevata dall’Osservatorio AUB (2016) in relazione alle imprese familiari di
grandi dimensioni, pari al 55,5%.

Resta, tuttavia, ancora limitato il peso delle donne nei Cda. Lungo l'ar-
co temporale analizzato, infatti, le donne rappresentano in media il 26%
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dei consiglieri. Tale percentuale non si discosta molto da quella prevista
dall’attuale legge sulle “quote rosa” (33%). Tuttavia, occorre considerare
che la dimensione dei Cda nelle imprese oggetto dell’indagine & piuttosto
piccola (in media 4 componenti), e pertanto anche la presenza di una sola
donna fa salire la percentuale in modo significativo. Inoltre, si tratta quasi
sempre di donne appartenenti alla famiglia, con il rischio che si tratti di
una presenza puramente formale. Infine, in termini di percorso evolutivo
verso l'auspicato raggiungimento dell’equilibrio di genere, resta ancora
molta strada da compiere. Il trend per le imprese analizzate ¢ addirittura in
negativo, dato che la percentuale ¢ scesa dal 27% del 2008 al 25% del 2014.
I risultati relativi alle medie imprese ubicate nel Centro Italia, confermano
quindi che nelle aziende non soggette agli obblighi della legge sulle “quote
rosa”, poco o nulla € cambiato in termini di peso delle donne nei Cda. Le
risultanze avvalorano, inoltre, I'importanza del legame familiare dato che,
nell’ampia maggioranza dei casi, le donne coinvolte nei Cda sono com-
ponenti della famiglia proprietaria. In tal senso, i dati confermano quanto
emerso in precedenti ricerche (Gnan e Montemerlo, 2008; Songini e Gnan,
2009).

Per i ruoli apicali, infine, i dati indicano tendenze opposte: se da un lato,
esistono ancora ruoli off-limits, come quello di Amministratore Unico e Pre-
sidente, per i quali la presenza delle donne resta sporadica, dall’altro si
evidenzia un sostanziale aumento delle donne Amministratore Delegato,
che in pochi anni sono piit che raddoppiate (dal 12% al 28%).

In secondo luogo, il presente lavoro contribuisce a migliorare la conoscen-
za dei fattori aziendali che possono influire sulla presenza delle donne nei
Cda delle imprese familiari, elemento essenziale per favorire 1’evoluzione
verso una maggiore gender diversity.

La nostra analisi, focalizzata sul Centro Italia, ha confermato innanzitutto
la prima ipotesi di ricerca. Come gia evidenziato da precedenti indagini
sulle imprese familiari di grandi dimensioni (Corbetta et al. 2011; Nekhili,
Gatfaoui, 2013; Bianco et al., 2015), anche nelle medie imprese a carattere
familiare una maggiore presenza della famiglia nella compagine proprieta-
ria favorisce il coinvolgimento delle donne nel Cda. Occorre ribadire, a tal
proposito che, se da un lato questo offre un’opportunita per le donne, che
nell'impresa familiare hanno maggiori possibilita di assumere un ruolo di
rilievo nel Cda, dall’altro tale opportunita rischia di restare “sulla carta”
se al ruolo formale — assunto in virtl1 del legame familiare — non fa seguito
anche un ruolo sostanziale e attivo nella partecipazione ai processi decisio-
nali e strategici dell'impresa. D’altra parte, come sottolineato anche da Cla-
essens et al. (2000), la predilezione per il legame familiare rischia anche di
distorcere le logiche di selezione, se porta a coinvolgere nel Cda donne ap-
partenenti alla famiglia ma prive delle competenze necessarie per svolgere
efficacemente il proprio ruolo. Tale modus operandi vanificherebbe i benefici
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che, secondo alcuni studi precedentemente presi in esame, la diversita di
genere potrebbe avere sulle performance economico-competitive e sul fun-
zionamento della governance dell'impresa. Il coinvolgimento delle donne in
sé & un elemento necessario ma non sufficiente a fare la differenza. Deve,
in altre parole, essere accompagnato dall’effettiva capacita e possibilita di
svolgere al meglio il proprio ruolo.

Questo studio ha, inoltre, il merito di aver considerato l'influenza dello
stadio generazionale, variabile che — per quanto attualmente a nostra cono-
scenza — ¢ stata ad oggi trascurata nei precedenti studi sui fattori aziendali
che influenzano il coinvolgimento delle donne nei Cda. I risultati, confer-
mando la seconda ipotesi di ricerca, hanno dimostrato che lo stadio gene-
razionale & una variabile che influenza la diversita di genere in maniera
significativa. In particolare, & emerso che le medie imprese di prima gene-
razione sono meno inclini a coinvolgere le donne nei propri Cda. Tali risul-
tanze mettono in risalto 'importanza del fattore generazionale quando si
affrontano argomenti legati alla diversita di genere nelle imprese familiari.
Come gia argomentato, le family business manifestano obiettivi, valori,
processi decisionali e comportamenti di governance che variano con il pas-
sare del tempo (Gomez-Mejia et al., 2010; Berrone et al., 2012; Sciascia et al.,
2014; Arrondo-Garcia et al., 2016) ed & verosimile attendersi che anche la
loro mentalita e visione della gender diversity si modifichi negli anni.

Allo stesso tempo, anche 1'eta media dei consiglieri influenza negativa-
mente la presenza femminile nei Cda. L'evoluzione verso la diversita di
genere sembra, quindi, passare attraverso processi di successione che pos-
sono favorire la partecipazione delle donne su due fronti. Da un lato, come
evidenziato da precedenti studi (Cesaroni e Sentuti, 2018) & innegabile che
il passaggio generazionale sia sempre meno orientato all’esclusione delle
donne e che quindi anche la componente femminile delle generazioni suc-
cessive venga pilt spesso coinvolta nei nuovi assetti di governance generati
dalla successione. Dall’altro, & probabile che le nuove e pit1 giovani genera-
zioni siano maggiormente aperte al coinvolgimento delle donne.

Il presente lavoro offre, infine, alcune implicazioni pratiche. Da un punto
di vista manageriale, 1’analisi degli effetti derivanti dai diversi tipi di go-
vernance familiare sulla gender diversity del Cda contribuisce a incrementare
la consapevolezza riguardo ai fattori aziendali che possono incentivare/
disincentivare la partecipazione femminile nell’organo di governo. I verti-
ci aziendali dovrebbero promuovere il coinvolgimento delle donne, anche
non limitandosi ai confini del nucleo familiare e dovrebbero altresi garan-
tire processi di selezione che valutino le reali competenze ed esperienze
possedute dalle possibili candidate. In questo modo, il rischio di incorrere
in criteri di selezione basati esclusivamente sui legami di sangue con la
famiglia proprietaria e quello di non cogliere le opportunita della gender
diversity del Cda potrebbero diminuire notevolmente. Da questo punto di
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vista, anche i consulenti di fiducia dei fondatori potrebbero avere un ruolo
importante nel supportare i processi di selezione e coinvolgimento.
Inoltre, alla luce dell’importante ruolo attribuito alle medie imprese fa-
miliari nell’attuale contesto economico e sociale, ’analisi di questi fattori
aziendali puod contribuire a sensibilizzare i policymaker e le istituzioni ri-
guardo all'importanza della diversita di genere negli organi di governo.
Cid consentirebbe di individuare e sviluppare politiche orientate a pro-
muovere una maggiore partecipazione femminile nella governance delle
imprese. I risultati — seppur circoscritti al Centro Italia — suggeriscono in-
fatti di orientare gli sforzi delle politiche volte a promuovere la gender di-
versity nei Cda non solo verso le grandi imprese, ma anche verso le imprese
di media dimensione che vedono una presenza femminile ancora limitata e
un equilibrio di genere piuttosto lontano dall’essere raggiunto.

Lo studio presenta alcuni limiti da cui trarre spunto per future ricerche.
L'indagine si e focalizzata sulle medie imprese familiari del Centro Italia:
potrebbe essere ampliata all'intero territorio nazionale al fine di avere una
completa panoramica del fenomeno. Allo stesso modo, la ricerca potrebbe
essere condotta in altri contesti geografici, consentendo di valutare se e
come determinati attributi sociali e culturali possano influire sulle relazio-
ni oggetto di studio. Ancora, per quanto attiene le variabili indipendenti,
'eta aziendale ¢ stata utilizzata come proxy dello stadio generazionale per
distinguere le imprese di prima generazione della altre. Tale aspetto po-
trebbe essere misurato in modo pitt accurato mediante survey, utili anche a
raccogliere dati per indagare il ruolo di specifiche caratteristiche dei mem-
bri appartenenti al Cda (ad esempio, educazione, esperienza, indipenden-
za). Inoltre, il coinvolgimento femminile nella governance aziendale potreb-
be essere indagato verificandone la presenza delle donne in altre posizioni
apicali (ad esempio, CEO e manager). Infine, da un punto di vista metodo-
logico, future ricerche potrebbero adottare metodi statistici maggiormente
sofisticati (ad esempio, analisi panel con effetti fissi) idonei ad effettuare
analisi longitudinali e quindi di cogliere il trend complessivo del fenomeno
nell’arco di tempo considerato.

6. Riassunto

L’obiettivo della presente indagine & quello di analizzare il coinvolgimento delle
donne nella governance delle medie imprese familiari del Centro Italia. L'analisi
empirica si e focalizzata su un campione di 233 imprese, indagate durante il perio-
do 2007-2014. Si & quindi inteso comprendere come & evoluta negli ultimi anni la
presenza femminile nella governance aziendale ed individuare i fattori aziendali in
grado di incentivare/disincentivare la presenza delle donne nel Cda. Al tal fine si
e svolta, in primis, un’analisi descrittiva che ha consentito di approfondire come il
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coinvolgimento delle donne nei ruoli di governance si e evoluto negli anni. Succes-
sivamente, ¢ stata effettuata un’analisi di regressione con 1'obiettivo di esplorare
se e come determinate caratteristiche di governance — quali la proprieta familia-
re dell'impresa e lo stadio generazionale — influenzino la presenza femminile del
Cda. L'indagine contribuisce agli studi sulla governance e sul ruolo delle donne nel-
le imprese familiari. Diversamente dai precedenti studi empirici che hanno avuto
come oggetto le societa quotate, questo lavoro si focalizza sulle imprese familiari
di medie dimensioni, alle quali e stato riconosciuto un ruolo di primo piano nella
economia italiana e, in particolare, del Centro Italia. Esso contribuisce ad ampliare
la letteratura in materia considerando specifici attributi di governance delle impre-
se. I risultati consentono di confermare che il coinvolgimento delle donne nel Cda
& positivamente influenzato dall’elevata presenza della famiglia nella proprieta
dell'impresa, mentre la 'appartenenza dell’'impresa familiare alla prima genera-
zione al comando dell’azienda lo influenza negativamente.
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Riassunto

L'obiettivo della presente indagine & quello di analizzare il coinvolgimento delle
donne nella governance delle medie imprese familiari del Centro Italia. L'analisi empirica
si & focalizzata su un campione di 233 imprese, indagate durante il periodo 2007-2014.
Si & quindi inteso comprendere come é evoluta negli ultimi anni la presenza femminile
nella governance aziendale ed individuare i fattori aziendali in grado di incentivare/
disincentivare la presenza delle donne nel Cda. Al tal fine si e svolta, in primis, un’analisi
descrittiva che ha consentito di approfondire come il coinvolgimento delle donne nei ruoli
di governance si & evoluto negli anni. Successivamente, ¢ stata effettuata un’analisi di
regressione con I'obiettivo di esplorare se e come determinate caratteristiche di governance
— quali la proprieta familiare dell'impresa e lo stadio generazionale — influenzino la
presenza femminile del Cda. 'indagine contribuisce agli studi sulla governance e sul ruolo
delle donne nelle imprese familiari. Diversamente dai precedenti studi empirici che hanno
avuto come oggetto le societa quotate, questo lavoro si focalizza sulle imprese familiari di
medie dimensioni, alle quali e stato riconosciuto un ruolo di primo piano nella economia
italiana e, in particolare, del Centro Italia. Esso contribuisce ad ampliare la letteratura in
materia considerando specifici attributi di governance delle imprese. I risultati consentono
di confermare che il coinvolgimento delle donne nel Cda & positivamente influenzato
dall’elevata presenza della famiglia nella proprieta dell'impresa, mentre la I’appartenenza
dell'impresa familiare alla prima generazione al comando dell’azienda lo influenza
negativamente.
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Abstract

With effect from 2005, EU Regulation 1606/2002 made compliance with IFRS mandatory for the
consolidated accounts of companies with securities traded on a requlated market of the EU member
States. Immediately after that, it is possible to observe in literature innumerable empirical research
on the effects of mandatory IFRS adoption in the EU. Generally, the studies focused on the opinion
of big publicly-traded companies or small privately held businesses, mostly unlisted. Within this
stream, the aim of this paper is instead to investigate the perception that SMEs listed at Alternative
Indipendent Market of Italian Stock Exchange have about the possible effects of IFRS adoption. The
results of the online survey are in line both with the prevailing literature and with the empirical in-
vestigations carried out up to now, as the opinion of SMEEs with securities traded in Italy about the
use of IFRS is generally negative.
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Gli effetti dell’adozione dei principi contabili internazionali ias/ifrs: la percezione delle pmi quotate in Italia
di Francesco Capalbo, Margherita Smarra, Marco Sorrentino

1. Introduzione

Apartire dal 1° gennaio 2005, data dell’entrata in vigore del Regolamento
UE n. 1606/2002 (c.d. “Regolamento IAS”), per la prima volta ed in modo
simultaneo, pitt di 7.000 societa quotate in uno dei mercati regolamentati
degli Stati membri dell’'Unione Europea (Commissione Europea, 2008)
sono state obbligate ad applicare le medesime regole contabili (gli IAS/IFRS)
per la redazione dei propri bilanci consolidati (e non solo).

Si e trattato di un evento epocale, definito il Big Bang dell’accounting
moderno (Bianchi, 2016), le cui finalita sono state esplicitamente individuate
nel: “[...] garantire un elevato livello di trasparenza e comparabilita dei bilanci e
quindi [efficiente funzionamento del mercato comunitario dei capitali e del mercato
interno” (Art. 1 — Regolamento UE n. 1606/2002). Tuttavia, a dispetto delle
rilevanti conseguenze economico-sociali che una disposizione normativa
di tal genere avrebbe inevitabilmente generato per decine di migliaia di
aziende del Vecchio Continente, bisogna constatare che i suoi possibili effetti
in termini di costi e benefici erano inizialmente poco chiari (Buschee e Leuze,
2005; Gwilliam et al., 2005). A causa della mancanza di dati concreti, difatti,
il dibattito sul tema delle conseguenze associate all’adozione obbligatoria
degli IAS/IFRS nella UE era stato sino al 2005 sostanzialmente congetturale
(Ball, 2006; Schipper, 2003). La concreta attuazione del Regolamento, pero,
ha dato luce ad un esperimento di studio senza precedenti, grazie al quale
e stato possibile analizzare empiricamente, e forse per la prima volta in
modo organico, gli effetti derivanti dall’adozione di un sistema contabile
regolamentato su di un numero cosi rilevante di aziende (De George et
al., 2016)>. Nel corso del primo decennio di utilizzo dei principi contabili
internazionali IAS/IFRS da parte delle societa quotate europee, & stato
possibile rilevare una intensissima produzione scientifica volta a verificare
I'effettivo raggiungimento degli auspicati benefici in termini di maggiore
trasparenza e comparabilita delle informazioni economico-finanziarie, si
da permettere al mercato dei capitali europeo di funzionare in maniera
pit efficiente. Numerose sono state altresi le rassegne che, a partire dal
2007, hanno analizzato e sistematizzato i molteplici studi empirici sino a
quel momento realizzati, focalizzandosi di volta in volta su diversi aspetti
specifici (Soderstrom e Sun, 2007; Pope e McLeay, 2011; Brown, 2013; Ahmed
et al.,, 2013; Bruggemann et al., 2013; Expert Group on the IAS Regulation,
2015; Lourengo e Branco, 2015; Singleton-Green, 2015; De George et al.,
2016; Leuz e Wysocki, 2016; Prochdzka, 2017; Houge, 2018). Nell’ambito

11 Regolamento IAS consentiva ai singoli Stati della UE di poter estendere 1'obbligatorieta dei prin-
cipi contabili internazionali anche per la redazione dei bilanci individuali delle societa quotate e non.
2Secondo quanto indicato sul sito istituzionale dello IASB (https://www.ifrs.org/use-around-the-

world / use-of-ifrs-standards-by-jurisdiction / #analysis), ad ottobre 2018 sono circa 27.000 le societa quo-

tate, dislocate in 144 diversi paesi del mondo, che applicano gli IFRS per la redazione dei propri bilanci.
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BN

di tale contesto, il presente lavoro si & posto come obiettivo specifico
quello di investigare la percezione delle piccole e medie imprese (PMI)
quotate in Italia sui possibili effetti dell’adozione degli IAS/IFRS. Le PMI
sono difatti la struttura portante del sistema economico del nostro Paese,
rappresentando il 99,9% del tessuto produttivo italiano, contribuendo alla
realizzazione del 70% circa del valore aggiunto creato complessivamente
dalle imprese operanti in Italia, assorbendo poco meno dell’80% della forza
lavoro totale e realizzando spese per investimenti per circa 53 miliardi di
euro, pari a poco meno del 62% degli investimenti netti totali compiuti dal
comparto imprenditoriale italiano (ISTAT, 2017, Capitolo 14). La assoluta
rilevanza del tessuto imprenditoriale delle PMI italiane trova conferma
anche quando lo si raffronta con quello delle altre principali economie
comunitarie: I'Italia, infatti, ha il pitt ampio bacino in Europa di societa di
piccola e media dimensione e il valore aggiunto da esse creato si posiziona
al secondo posto a livello europeo (AA.VV., 2013; Pace, 2013; Commissione
Europea, 2017). Ad oggi, pero, gli studi empirici che hanno investigato la
percezione dei preparers circa i possibili effetti associati alla adozione degli
IAS/IFRS nel contesto italiano si sono concentrati principalmente sulla
disamina di grandi aziende quotate (Sorrentino, 2012; Fox et al.,, 2013;
Sorrentino, 2017), ovvero su imprese di piccole e/o medie dimensioni
(Carini et al., 2011; Rossi e Hanni, 2016), per lo pitt non quotate (Veneziani
e Teodori, 2008; Cameran et al., 2014a; Matonti e Iuliano, 2012)*. Con il
presente lavoro, invece, ci si & voluti concentrare su aziende di piccole e
medie dimensioni, ma al contempo quotate su un mercato di capitali. In tal
senso, ispirandosi allo studio condotto da Ali et al. (2016), si & analizzato
empiricamente 1'opinione delle societa quotate presso 1’AIM (Alternative
Investment Market) Italia, il Mercato Alternativo del Capitale organizzato e
gestito da Borsa Italiana Spa che, nato nel marzo 2012 facendo leva sul know
how ottenuto in oltre 15 anni di esperienza dell’AIM inglese, ¢ dedicato
specificatamente alle PMI ad alto potenziale di crescita*.

311 rapporto tra piccole e medie imprese e principi IAS/IFRS & stato analizzato con maggiore
attenzione riguardo al pit1 specifico tema della possibile tipologia di standard contabili da utiliz-
zare. In tal senso: Petrolati (2007); Baldarelli, Demartini e Moénja-gkare (2007); Quagli e Paoloni
(2012); Mattei (2014).

*Per un maggior dettaglio delle caratteristiche spec1ﬁche del mercato AIM ltalia si rinvia al sito

1st1tu21onale di Borsa Itahana Spa, al seguente hnk http:/ /www.borsaitaliana.it/azioni/merca-
he- li h
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Fig. 1 — I 'mercati gestiti da Borsa Italiana SpA

MTA - Mercato Telematico Azionario
Mercato principale di Borsa Italiana dedicato a imprese di media e grande
capitalizzazione e allineato ai migliori standard internazionali per permettere la raccolta
di capitali provenienti da investitori istituzionali, professionali e privati
MIV — Mercato degli Investment Vehicles
Mercato dedicato ai veicoli di investimento

Mercati
Regolamentati

AIM Italia
Mercato con requisiti calibrati sulle esigenze delle PMI

Mercati non
Regolamentati

Fonte: http:/[www.borsaitaliana.it/homepage/homepage.hitm

Cio detto, il presente lavoro, dopo aver effettuato una rassegna organica
dei principali studi empirici aventi ad oggetto 1’analisi dei possibili effetti
derivanti dal processo di regolamentazione contabile comunitario, con
particolare riguardo alla realta italiana (par. 2), prosegue illustrando la
metodologia utilizzata e presentando i risultati emersi della indagine
empirica compiuta sull’'universo delle PMI quotate in Italia che hanno
adottato gli IAS/IFRS® (par. 3), per poi terminare con le considerazioni
conclusive degli autori (par. 4).

2. Rassegna della prevalente letteratura empirica sugli effetti dell’ado-
zione degli IFRS nella UE

Alla luce dei dichiarati obiettivi di cui all’art. 1 del Regolamento IAS, i
diversi studi empirici individuati nella rassegna della letteratura compiuta
sono stati analizzati in termini di:

1) trasparenza dei bilanci;
2) comparabilita dei bilanci;
3) efficienza nel funzionamento del mercato dei capitali.

Al fini della valutazione empirica dell'impatto che 1’adozione obbligatoria

dei principi contabili internazionali emanati dallo IASB ha avuto sulla

trasparenza della rendicontazione economico-finanziaria nell’'Unione Europea,

¢ possibile individuare in letteratura tre filoni principali di studi volti alla:

i. misurazione dei miglioramenti nella accounting quality, attraverso
l"utilizzo di diverse tipologie indicatori;

° A differenza delle societa quotate presso i mercati regolamentati di Borsa Italiana, per le qua-
li 'utilizzo dei principi contabili internazionali IAS/IFRS per la redazione dei propri bilanci &
obbligatorio, quelle quotate presso 1’AIM Italia possono scegliere di redigere il proprio bilancio
anche in conformita con i soli principi contabili italiani o, addirittura, con gli US GAAP (Art. 19 -
AIM Italia/Mercato Alternativo del Capitale - Regolamento Emittenti, 4 luglio 2016).
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ii. analisi della value relevance, cosi da valutare se i prezzi delle azioni siano
divenuti maggiormente collegati agli elementi contabili;

iii. valutazione di un eventuale incremento nell’accuratezza delle
aspettative del mercato e delle previsioni degli analisti (Expert Group
on the IAS Regulation, 2015).

Con riferimento al primo filone di studi individuato (sub i.), sebbene
vi siano numerose evidenze che indicano un miglioramento nella qualita
del financial reporting all'indomani dell’adozione dei principi contabili
internazionali (Atanassova, 2008; Aussenegg et al., 2008; Barth et al., 2008;
Bassemir e Novotny-Farkas, 2018; Cai et al., 2008; Daske e Gebhardt, 2006;
Verriest et al., 2013; Zéghal et al., 2011), nel complesso i risultati degli
studi effettuati, soprattutto quelli pitt recenti (Capkun e Collins, 2018;
Shin et al., 2018), sono spesso contrastanti. In tal senso, Brown (2011, p. 4)
afferma come sia “ovvio che non tutti gli studi abbiano raggiunto la medesima
conclusione. Molta della confusione che si ritrova in letteratura puo essere spiegata
con il ricorso a diversi campioni e diverse definizioni di ‘qualita” .

Con pitlt specifico riferimento alla realta italiana, Quagli (2011) in una
review delle prime evidenze empiriche relative all'impatto degli IFRS sulla
qualita del bilancio, conclude il suo lavoro affermando che: “i risultati cui
pervengono sono molto contraddittori e non ci sentiamo di affermare che gli IFRS
tout court abbiano contribuito a ridurre il grado di earnings management” (p.
27)°. Del medesimo avviso sono Marchi e Potito (2012) secondo cui, seppur
limitatamente al contesto delle societa quotate italiane, non si riscontrano
evidenze univoche circa gli impatti dell’adozione degli IAS/IFRS sulla
qualita dell'informativa dei bilanci. Anche Ricciardi (2009), esaminando
169 societa non quotate che hanno adottato volontariamente i principi
contabili internazionali, evidenzia come la loro adozione non implichi
alcuna modifica nelle politiche volte a raggiungere obiettivi reddituali,
laddove invece ha determinato un impatto rilevante sulla relazione tra
total accrual e variabili esplicative. Sempre nell’ambito del contesto della
adozione volontaria degli IFRS da parte di societa italiane non quotate,
Matonti e Iuliano (2012) sostengono che, in linea generale, le aziende italiane
non hanno forti incentivi ad applicare i principi contabili internazionali in
quanto non si aspettano particolari vantaggi proprio in termini di quality;
del pari, Mattei e Ricciardi (2012) non riscontrano alcuna riduzione della
velocita con la quale si rilevano le perdite in bilancio, laddove anche le
indagini empiriche svolte da Cameran e Campa (2012) e da Cameran et
al. (2014a; 2014b) evidenziano, nella sostanza, che l'introduzione di tali

¢ A similari risultati contraddittori pervengono anche Klann e Beuren (2018) che, se con riferimen-
to alle 721 imprese britanniche analizzate trovano evidenza della generale riduzione dei livelli
di earnings management all'indomani dell’applicazione obbligatoria degli IFRS, quando invece
analizzano 170 imprese brasiliane devono necessariamente affermare il contrario.
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principi ai fini della rendicontazione economico-finanziaria annuale non
abbia prodotto nessun miglioramento significativo sulla qualita degli
earnings. Risultati similari sono evidenziati anche nello studio di Paglietti
(2009) che, facendo stavolta riferimento all’utilizzo obbligatorio degli IAS/
IFRS sempre nel contesto italiano, evidenzia un aumento nel grado di
earnings smoothing ed una riduzione della tempestivita nel riconoscimento
degli utili e, soprattutto, delle perdite rilevanti. Tra gli studi che invece
segnalano possibili effetti positivi nella realtaitalianain seguito all’adozione
degli IFRS, si annovera esclusivamente quello di Moscariello et al. (2014)
che, attraverso un lavoro comparativo tra Italia e Regno Unito, analizzano
I'impatto dell’adozione obbligatoria degli IAS/IFRS sul costo del debito di
88 societa quotate in UK e 74 listed company italiane.

Le ricerche che attengono al secondo filone di studi individuato (sub
ii.) valutano I'impatto degli IAS/IFRS sulla trasparenza e sulla qualita del
financial reporting osservando la value relevance degli standard internazionali
per gli investitori. Anche in questo caso, le diverse ricerche empiriche
effettuate portano a risultati non del tutto univoci. Emblematico, in tal
senso, € lo studio di Devalle et al. (2010) i quali, analizzando alcune societa
quotate presso le Borse valori di Francoforte, Madrid, Parigi, Londra
e Milano, arrivano a sostenere, da un lato, che l'influenza degli utili sui
prezzi delle azioni & aumentata a seguito dell’introduzione degli IAS/IFRS
in Germania, Francia e Gran Bretagna; dall’altro, invece, che la correlazione
tra patrimonio netto e prezzo delle azioni ¢ diminuita dovunque, eccetto
che in Gran Bretagna. Del pari, i risultati di un recentissimo studio
compiuto da Morais et al. (2018) suggeriscono che 1'adozione nella UE
di un insieme comune di standard contabili (gli IAS/IFRS appunto) non
ha portato ad un livello analogo di accounting quality dei dati finanziari
(analizzata sia in termini di value relevance che di earnings smoothing) nei
14 paesi europei analizzati. Risultati contrastanti emergono anche dalle
analisi empiriche compiute con esclusivo riferimento alla realta italiana.
Morricone et al. (2010), ad esempio, presentano dati a sostegno del fatto
che la value relevance della divulgazione delle attivita immateriali da parte
delle societa italiane non sia incrementata nel periodo post-IFRS. Del pari,
Talarico et al. (2012) affermano che l'introduzione dei principi contabili
internazionali non abbia portato a quell’auspicato “break strutturale”
in termini di value relevance. Risultati diametralmente opposti, invece,
sempre con riferimento alla realta italiana, emergono dagli studi di
Paglietti (2009) e di Pavan e Paglietti (2011). In entrambi i lavori, difatti,
gli autori sostengono in linea generale che il passaggio ai principi contabili
internazionali abbia generato un miglioramento nella capacita dei dati
contabili di fornire agli investitori informazioni pitt utili alle proprie
esigenze. Un approccio empirico alternativo per la valutazione di un
miglioramento nella trasparenza dei bilanci consiste, infine, nel concentrarsi
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sull’eventuale aumento dell’accuratezza delle previsioni degli analisti in
seguito all’adozione obbligatoria degli IFRS, ovvero nel comprendere se un
cambiamento nelle informazioni contabili presentate utilizzando i principi
contabili internazionali generi, come risultato, delle aspettative pitt precise
da parte dei soggetti operanti sul mercato (filone sub iii.). Se il financial
reporting risulta piti preciso grazie all’adozione degli IFRS, allora il mercato
dovrebbe essere meno sorpreso dalle nuove notizie. Ebbene, a differenza
delle evidenze empiriche emerse negli studi catalogati nei primi due filoni
analizzati, nel caso di specie si assiste ad una maggiore univocita nei risultati
ottenuti che, complessivamente, segnalano un aumento significativo nella
precisione delle informazioni fornite all'indomani del passaggio agli IFRS
(Beuselinck et al., 2010; Brown, 2011; Byard et al., 2011; Choi et al., 2013;
Ernstberger et al., 2008; Horton et al., 2013; Tan et al., 2011), riducendo cosi la
misura in cui il mercato viene sorpreso da comunicazioni future (Beuselinck
et al., 2009; Karamanou et al., 2010). La variabilita dell’applicazione degli
IAS/IFRS nelle diverse giurisdizioni, a causa delle notevoli differenze nella
loro modalita di enforcement (Ball, 2006; Forst e Salerno, 2016), nonché della
loro natura principle-based, limita a priori la_comparabilita dei dati contabili
che da questi scaturiscono. Nonostante cid, numerose sono le ricerche
empiriche compiute all'indomani dell’applicazione obbligatoria dei
principi contabili internazionali in Europa, e non solo, che hanno cercato di
verificare se il financial reporting sia divenuto maggiormente comparabile
rispetto ai periodi in cui il livello di regolamentazione era sicuramente
meno organico. Diversi sono gli studi che riportano evidenze empiriche di
un incremento nella convergenza contabile e nella comparabilita dei dati.
Dargenidou e McLeay (2010), ad esempio, registrano una significativa
riduzione delle differenze tra i diversi paesi sulle attese degli utili.
Anche Young e Zeng (2015) presentano evidenze secondo cui ’adozione
obbligatoria degli IAS/IFRS avrebbe incrementato la comparabilita
contabile tra gli Stati e prodotto benefici in termini di stime e valutazioni
pil precise realizzate sulla base dei meri dati contabili. Cai e Wong (2010)
segnalano che il tasso di correlazione degli indici di mercato nel periodo
1995-2008 & pitt elevato nei mercati in cui le societa usano gli IAS/IFRS
(Gran Bretagna, Francia, Germania e Italia) rispetto a quelli in cui le societa
non impiega(va)no solitamente gli standard internazionali (Stati Uniti,
Canada, Giappone e Russia). Barth et al. (2012) analizzano invece la realta
statunitense ed esaminano il potenziale aumento della comparabilita delle
informazioni economico-finanziarie all'indomani dell’adozione degli
IAS/IFRS da parte delle societa non statunitensi. I risultati indicano che,
a seguito dell’adozione, le aziende che utilizzano IAS/IFRS e US GAAP
mostrano tra loro una maggior comparabilita in termini di value relevance,
sebbene persistano ancora alcune differenze. Sulla base di una review
della letteratura empirica, Palea (2013) sostiene che ’adozione degli IAS/
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IFRS abbia avuto in generale effetti positivi sulla comparabilita, sebbene
la loro modalita di enforcement e il diverso livello di incentivi offerto
alle societa affinché adottino elevati standard qualitativi nel processo di
rendicontazione giochino un ruolo determinante. L’autore sostiene altresi
che la regolamentazione contabile abbia avuto come risultato una piit
equa competizione delle societa europee sui mercati dei capitali, sebbene
gli effetti siano inferiori a quelli auspicabili a causa di differenze ancora
esistenti tra i diversi paesi. Ultimo in ordine di tempo & lo studio di Mita
et al. (2018) che, attraverso 1’analisi di 35.899 osservazioni attinenti dati di
bilancio distribuiti su un periodo decennale (2003-2012) e relative a societa
quotate in 18 paesi tra Europa, Asia, Africa e Australia, dimostrano come
I’adozione degli IFRS determina un effetto positivo sulla comparabilita dei
bilanci che a loro volta attirano maggiori investimenti transfrontalieri. A
fronte di quanto appena osservato, & bene pero evidenziare come anche in
questo caso non vi sia assolutamente una posizione unanime in letteratura,
laddove non tutti gli studi realizzati sul tema della comparabilita sono
concordi nel segnalare effetti positivi sulla stessa. Prendendo in esame il
primo anno di implementazione degli IAS /IFRS, Beuselinck et al. (2007)
mostrano come il passaggio ai principi contabili internazionali non abbia
migliorato la comparabilita di utili e accrual nella UE. Del pari, secondo
Lang et al. (2010), 'adozione obbligatoria degli IAS/IFRS ha incrementato
il co-movimento degli utili, ma non la vera comparabilita tra paesi.
Analizzando la comparabilita degli utili e dei valori contabili in Francia
e Germania, Liao et al. (2012) ne documentano un incremento nell’anno
seguente all’adozione degli IAS/IFRS, ma un decremento negli anni
successivi, in quanto gli amministratori tendevano a implementare gli
standard internazionali in maniera via via differente nel tempo. Cascino e
Gassen (2015) concludono parimenti che gli effetti globali dell’applicazione
obbligatoria degli IAS/IFRS sulla comparabilita siano marginali, in quanto
il financial reporting & sistematicamente influenzato dagli incentivi offerti a
tutti i livelli: societario, federale/regionale e nazionale.

A differenza dei risultati alquanto discordanti raggiunti dagli studi
empirici sinora esaminati, le evidenze di conseguenze positive sul
funzionamento del mercato dei capitali all'indomani della applicazione
obbligatoria degli IAS/IFRS sono numerose e sostanzialmente unanimi. A
tal riguardo, Briiggemann et al. (2013) fanno notare che i risultati degli studi
piu tipicamente di accounting e di quelli relativi agli effetti sul mercato dei
capitali sembrano essere in contrasto tra loro e dovrebbero essere oggetto di
ulteriore ricerca; in tal senso, difatti, o alcuni studi in materia di contabilita
sottovalutano gli effetti in termini di trasparenza e comparabilita, non
cogliendo appieno tutti i potenziali cambiamenti nel financial reporting,
oppure le ricerche empiriche compiute sopravvalutano gli effetti sul
mercato dei capitali, non tenendo adeguatamente in conto di aspetti che,
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pur avendo un impatto positivo su questi ultimi, non dipendono in alcun

modo dalla comunicazione economico-finanziaria.

Ad ogni buon conto, con riferimento alla valutazione dell’impatto
che I'adozione obbligatoria degli IAS/IFRS ha avuto sulla efficienza nel
funzionamento del mercato dei capitali, 1a rassegna della prevalente letteratura
sul tema consente sicuramente di rilevare (Expert Group on the IAS
Regulation, 2015):

e reazionipositive nel prezzo delle azioni (Comprixetal., 2003; Christensen
et al. 2007; Armstrong et al., 2010);

e incrementi della liquidita del mercato (Daske et al., 2008; Platikanova
e Perramon, 2012; Christensen et al., 2013; Barth e Israeli, 2013), oltre a
riduzioni nel costo del capitale (Lambert et al., 2007; Palea, 2007; Lee et
al.,, 2008; Li, 2010; Daske et al., 2013; Castillo-Merino et al., 2014 Feng et
al., 2017Y’;

e aumento degli investimenti transfrontalieri e maggior facilita di accesso
al capitale sia a livello europeo che mondiale (DeFond et al., 2011; Shima
e Gordon, 2011; Amiram, 2012; Briiggemann et al., 2012; Florou e Pope,
2012; Beneish et al., 2012; Gordon et al., 2012; Marquez-Ramos, 2008;
Francis et al., 2012; Hong et al., 2014; Chen et al., 2014; Chen et al., 2015).

3. La percezione delle PMI quotate in Italia
3.1 Obiettivi, metodologia e struttura della ricerca

Obiettivo specifico della ricerca € stato quello di investigare la percezione
delle PMI quotate in Italia circa i possibili effetti derivanti dall'utilizzo degli
IAS/IFRS per la redazione dei propri bilanci. A tal fine, & stata compiuta
un’indagine via internet utilizzando il software SurveyMonkey?®.

L'indagine ha visto coinvolte tutte le societa quotate presso il mercato AIM

7 Gli studi menzionati fanno tutti riferimento al mercato azionario, tuttavia si ritiene utile men-
zionare anche le poche ricerche svolte che estendono I'evidenza al mercato del debito. Ad esem-
pio, Florou e Kosi (2015) rilevano che le societa che utilizzano gli IAS/IFRS tendono a emettere ti-
toli pubblici anziché ricorrere ai mercati del debito privato, in quanto beneficiano di differenziali
di rendimento pit bassi. Tali evidenze sono coerenti con I'idea secondo cui il premio per il rischio
sul debito societario tenda a diminuire per le societa che adottano gli IFRS, laddove la possibilita
di finanziare il debito, invece, tenda ad aumentare. Di contro, Cameran e Campa (2010), infine,
ritengono che i risultati emersi dal loro studio empirico nell’ambito del contesto italiano non sup-
portino affatto la tesi secondo cui 'adozione degli IAS/IFRS influisca sulla capacita di raccolta
sul mercato di capitale di debito da parte delle aziende e sul loro livello di costo.

#La metodologia di ricerca via internet & una metodica in pieno sviluppo e con ancora enormi mar-
gini di potenzialita e di crescita, soprattutto per popolazioni speciali, quali le aziende, che possono
garantire una percentuale di connessione ad internet pari quasi alla totalita del campione in esame
(Dillmann et al., 1998). In ogni caso, per una descrizione pit dettagliata delle caratteristiche del

software utilizzato, si rimanda allo specifico sito web: https:/ /it.surveymonkey.com/.
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Italia che hanno utilizzato gli IAS/IFRS per la redazione dei propri bilanci, per le
quali al 30 Settembre 2015 e stato possibile individuare un indirizzo e-mail valido
ed il cui titolo azionario non fosse a quella data sospeso.

Tab. 1 — Le societa quotate presso il mercato AIM Italia al 30/09/2015

‘s . uotata in AIM | Localizzazione Principi
R R N = A P R
AGRONOMIA No Bergamo Beni di Consumo IAS/IFRS
AMBROMOBILIARE Si Milano Finanza IAS/IFRS
ARC REAL ESTATE No N.A. N.A. OIC
ASSITECA Si Milano Finanza IAS/IFRS
AXELERO In MTA Milano Servizi al Consumo OIC
BIO ON Si Bologna | Chimicae Materie | 1xg1pRg
BIODUE Si Firenze Salute OIC
BLUE NOTE Si* Milano Servizi al Consumo OIC
BOMI ITALIA Si Milano Industria IAS/IFRS
CI%{%EAI‘{LI:ZESOF Si Milano Finanza OIC
CALEIDO Si Milano Servizi al Consumo OIC
COMPAOIE PELLA Si* Biella Industria IAS/IFRS
CLABO Si Ancona Industria IAS/IFRS
COVER 50 Si Torino Beni di Consumo OIC
DIGITAL MAGICS Si Milano Finanza OIC
DIGITOUCH Si Milano Servizi al Consumo OIC
ECOSUNTEK Si Perugia Petrolio ¢ Gas oIC
INVESTIMENTI S Milano P Notarede o1c
ENERGY LAB si Udine Petrolio ¢ Gas oIC
ENERTRONICA Si Milano Petrolio ¢ Gas oIC
EXPERT SYSTEM Si Trento Tecnologia OIC
FINTE%{}E)%%RGIA Si Macerata Servizi Pubblici IAS/IFRS
FIRST CAPITAL Si Milano Finanza IAS/IFRS
FRENDY ENERGY Si Milano Servizi Pubblici OIC
GALA No Roma Petrolio e Gas oIC
GIGLIO GROUP In Star Milano Servizi al Consumo| IAS/IFRS
GIORGIO FEDON Si Belluno Beni di Consumo IAS/IFRS
GO INTERNET Si Perugia Tecnologia IAS/IFRS
GREENITALY1 No N.A. N.A. IAS/IFRS

91



Gli effetti dell’adozione dei principi contabili internazionali ias/ifrs: la percezione delle pmi quotate in Italia

di Francesco Capalbo, Margherita Smarra, Marco Sorrentino

Petrolio e Gas

GRUPPO GREEN POWER)| Si Venezia Naturale OIC
HI REAL No Roma Finanza OIC
IKF No Milano Finanza IAS/IFRS
IMVEST Si Roma Finanza OIC
INDUSTRIAL STARS OF Si Milano Finanza IAS/IFRS
INIZIATIVE BRESCIANE Si Brescia Servizi Pubblici OIC
. . Petrolio e Gas
INNOVATEC Si Milano Naturale OIC
ITALIA INDEPENDENT Si Torino Beni di Consumo IAS/IFRS
ITALIAN WINE BRANDS| Si Milano Beni di Consumo OIC
KI GROUP Si Torino Beni di Consumo OIC
LEONE FILM GROUP Si Roma Servizi al Consumo| IAS/IFRS
LUCISANO MEDIA . Servizio al
GROUP Si Roma Consumo IAS/IFRS
LU-VE In MTA Varese Industria OIC
MAILUP Si Milano Tecnologia OIC
MASI AGRICOLA Si Verona Beni di Consumo OIC
MC-LINK No N.A. N.A. OIC
METHORIOS CAPITAL No N.A. N.A. IAS/IFRS
MOBYT No Milano Tecnologia OIC
MODELLERIA si* Lecco Industria IAS/IFRS
. Servizio al
MONDO TV FRANCE Si Estero Consumo IAS/IFRS
. Servizio al
MONDO TV SUISSE Si Estero Consumo IAS/IFRS
. Servizio al
MP7 ITALIA No Milano Consumo IAS/IFRS
NET INSURANCE Si Roma Finanza OIC
NEUROSOFT Si Estero Tecnologia IAS/IFRS
. Servizio al
NOTORIOUS PICTURES Si Roma Consumo IAS/IFRS
PLT ENERGIA Si Forli- Cesena | Tetrolioe Gas oIC
Naturale
PMS No N.A. N.A. IAS/IFRS
PITECO In MTA Milano Tecnologia IAS/IFRS
POLIGRAFICI PRINTING Si Bologna Servizio al IAS/IFRS
onsumo
PMS PRIMI SUI MOTORI Si* Modena Tecnologia OIC
ROSETTI MARINO Si Ravenna Petrolio ¢ Gas oIC
aturale
SACOM No N.A. N.A. IAS/IFRS
SAFE BAG Si Varese Servizio al oIC
onsumo
SOFT STRATEGY No N.A. N.A. OIC
SOFTEC Si Milano Tecnologia OIC
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TBS GROUP No Trieste Tecnologia IAS/IFRS
o . Petrolio e Gas
TE WIND Si Milano Naturale IAS/IFRS
TECH-VALUE In Star Milano Tecnologia OIC
TECNOINVESTIMENTI In Star Roma Finanza IAS/IFRS
TRIBOO MEDIA In MTA Milano Servizi al Consumo| IAS/IFRS
VALORE ITALIA
HOLDING DI No Roma Finanza IAS/IFRS
PARTECIPAZIONI
VISIBILIA EDITORE Si Milano Industria OIC
VITA SOCIETA
EDITORIALE No N.A. N.A. IAS/IFRS
VRWAY
COMMUNICATION No Estero N.A. IAS/IFRS
WM CAPITAL Si Milano Industria OIC

Fonte: Elaborazione propria su dati acquisiti dal sito istituzionale di Borsa Italiana SpA (www.borsaitaliana.it).

Come si evince dalla analisi della precedente tabella, la popolazione
totale investigata & stata cosi individuata in 36 aziende’. L'indagine ha
avuto inizio nel mese di Ottobre 2015 ed e rimasta aperta fino al mese di
Maggio 2016, per un totale di 230 giorni, di cui 164 lavorativi. Il processo
di raccolta dei dati e stato assistito da una precisa politica di contatto:
dopo la prima lettera di invito e presentazione dell’indagine, che illustrava
lo scopo della ricerca e indirizzava alla compilazione del questionario,
tutte le aziende selezionate che non avevano ancora risposto sono state
contattate, per tutto il periodo di apertura dell’indagine, con una e-mail di
sollecito bisettimanale. Il questionario impiegato nell'indagine & derivato
sostanzialmente da quello utilizzato dalla Commissione Europea per la
consultazione pubblica sull'impatto dell’utilizzo dei principi contabili
internazionali IFRS nell'Unione Europea lanciata nel luglio 2014".

3.1 La partecipazione alla ricerca

Nei 164 giorni effettivi di indagine, delle 36 aziende cui sono state inviate
le e-mail di partecipazione’, sono state 13 le societa che hanno completato
il questionario, 1 non lo ha proprio aperto, mentre 3 lo hanno rifiutato in
via automatica, subito dopo il primo contatto. Adottando le definizioni di
contatto, non contatto e risposta, suggerite da Biffignandi e Pratesi (2000), &

°Con Si* si intende che la societa & attualmente quotata presso I’AIM Italia, ma con una diversa
ragione sociale, in conseguenza di specifiche operazioni straordinarie. Delle 74 societa quotate
presso I’AIM Italia il cui titolo azionario non era sospeso alla data del 30/09/2015, 38 redigevano
il proprio bilancio sulla base dei principi contabili italiani OIC.

10 Per maggiori informazioni sulla consultazione si rimanda al seguente link: http:/ /ec.europa.
eu/finance/consultations /2014 /ifrs /index_en.htm

"Le e-mail sono state indirizzate alla sezione Investor Relations delle societa.
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possibile valutare la partecipazione al questionario tramite i seguenti tassi:

¢ TassodiRispostaGlobale (TRG)=(# numero partecipanti al questionario)

/ (# intera popolazione di aziende);

e Tasso di Risposta Netto (TRN) = (# numero partecipanti al questionario)
/ (# aziende che hanno manifestato la loro presenza in qualsiasi modo:
ricevuta di ritorno, e-mail, rifiuto esplicito).

Il Tasso di Risposta Globale (TGR) & I'indicatore pitt naturale, in quanto
fornisce la percentuale del campione che ha effettivamente partecipato
all'indagine. Tuttavia, non avendo la possibilita di conoscere il numero
esatto di aziende realmente contattate, il Tasso di Risposta Netto (TRN)
risulta I'indicatore piu affidabile per tale tipologia di indagine web.

Grazie ai dati raccolti, la partecipazione all'indagine ¢ sintetizzata nella
seguente tabella.

Tab. 2 — 11 tasso di risposta alla ricerca

Tasso di Risposta Globale 36,11%
[# numero di partecipanti al questionario / # intera popolazione] [13/36]
Tasso di Risposta Netto 40,62%

[# numero di partecipanti al questionario / # aziende che hanno dato

prova di partecipazione all'indagine] [13/32]

Fonte: Elaborazione propria.

I tassi di risposta ottenuti, se confrontati con quelli raggiunti da indagini
simili presenti in letteratura'?, appaiono di tutto rispetto e testimoniano
comungque la buona riuscita dell’indagine.

3.3. Presentazione ed analisi dei risultati ottenuti

A fronte di ogni specifica domanda presentata nel questionario, ¢ stata
creata una tabella di sintesi con le risposte ottenute, indicante:
1. lapercentuale, in corrispondenza delle diverse alternative di risposta offerte;
2. lamedia ponderata, che di fatto consente di sintetizzare in un unico valore
segnaletico le diverse alternative di risposta offerte;
3. la deviazione standard, che invece fornisce una indicazione in merito al
livello di dispersione nelle varie risposte fornite.

2 Ad esempio, con riferimento alla realta greca, Sykianakis et al. (2011) ottengono un tasso di
risposta del 42%, laddove invece Morris et al. (2014), che indagano la percezione dei preparers
australiani, registrano un response rate del 20,64%, mentre Ali et al. (2016), che esaminano proprio
I'impatto e le implicazioni dell’applicazione degli IFRS da parte delle societa quotate presso I’AIM
inglese, rilevano un tasso di risposta generale del 20%. Molto pit1 bassi sono invece le percentuali
ottenute nelle ricerche compiute da Trahan e Gitman (1995), da Graham e Harvey (2001) e da Brav
et al. (2005) che rilevano, rispettivamente, tassi di risposta del 12%, del 9% e del 16%.
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Per il calcolo degli indicatori di cui ai punti sub. 2 e 3, & stata utilizzata
la c.d. scala di Likert, assegnando un peso distinto e graduale alle diverse
alternative di risposta offerte. Gli specifici pesi assegnati sono di volta in
volta esplicitati.

Di seguito, si rappresentano i risultati ottenuti.

Tab. 3 — L'opinione delle PMI quotate in Italia in merito all'effetto dell’adozione degli IFRS sulla trasparen-
za dei bilanci

1) Secondo la vostra esperienza, I’applicazione degli IFRS ha reso i bilanci piu trasparenti (in
termini di quantita, qualita ed utilita dei dati contabili e delle informazioni) rispetto al periodo
precedente la loro adozione?

Significativamente pili trasparente = peso 1
Un po’ pit1 trasparente = peso 2
Nessun cambiamento = peso 3

Leggermente meno trasparente = peso 4
Significativamente meno trasparente = peso 5

Percentuali di risposta

Media Ponderata Nessuna N“nTero
.. lo2 3 405 L di
(Deviazione Standard) opinione .
risposte
2,15
53,85% 46,15% 0,00% 0,00% 13
(0,90)

Fonte: elaborazione propria su dati ottenuti dalla ricerca compiuta.

Con riferimento al primo dei tre obiettivi esplicitamente individuati dal
Regolamento IAS, vale a dire un auspicato generale miglioramento nella
trasparenza e quindi nella qualita del financial reporting, 1'opinione delle
societa quotate presso 1’AIM Italia & tendenzialmente in linea o addirittura
leggermente migliore rispetto a quanto emerge dalla analisi dei risultati,
certamente non univoci, della prevalente letteratura empirica sul tema,
soprattutto con riferimento a quanto si e osservato riguardo la realta
italiana (Paglietti, 2009; Ricciardi, 2009; Quagli, 2011; Cameran e Campa,
2012; Marchi e Potito, 2012; Matonti e Iuliano, 2012; Mattei e Ricciardi, 2012;
Cameran et al., 2014a, 2014b). Difatti, delle 13 societa che hanno partecipato
all'indagine, poco piit della meta (n. 7 societa) ritiene che, in linea generale,
l"utilizzo dei principi contabili internazionali IAS/IFRS per la redazione
dei propri bilanci abbia reso questi ultimi pitt trasparenti, in termini di
quantita, qualita e utilita dei dati e delle informazioni contabili. Tale dato
assume una rilevanza ancora maggiore se lo si osserva in combinazione
con la totale assenza di risposte “negative”, ovvero contrassegnate dal peso
4 e dal peso 5. Tuttavia, il valore della media ponderata rilevato, superiore
a 2 (2,15), evidenzia che, complessivamente, il miglioramento in termini
di trasparenza sia comunque percepito dalle PMI quotate in Italia come
abbastanza limitato.
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Tab. 4 — L'opinione delle PMI quotate in Italia in merito all’effetto dell’adozione degli IFRS sull’accesso al
capitale (sia di debito che di rischio)

2) Sulla base della vostra esperienza, in che misura, ’applicazione degli IFRS in Europa ha
influenzato I’accesso al capitale (sia di debito che di rischio) per gli emittenti sui mercati
domestici e non domestici che utilizzano i principi contabili internazionali?

Molto pit1 semplice = peso 1
Pit1 semplice = peso 2
Nessun cambiamento = peso 3
Piu difficile = peso 4
Molto piu difficile = peso 5

Percentuali di risposta

Media

Capitale Ponderata Nessuna Numero
(sia di debito che di .. lo2 3 405 L di
rischio) (Deviazione opinione risposte
Standard) P
2,77
Proveniente dall’Italia 23,08% 76,92% 0,00% 0,00% 13
(0,44)
Proveniente dal 231
mercato europeo ! 0 y . 0
(escluso quello 69,23% 30,77% 0,00% 0,00% 13
italiano) (0,44)
Proveniente dal 2,08
mercato extra- 69,23% 30,77% 0,00% 0,00% 13
europeo (0,44)

Fonte: elaborazione propria su dati ottenuti dalla ricerca compiuta.

Riguardo all’effetto dell’utilizzo degli IFRS sull’accesso al capitale, sia
esso di debito o di rischio, & possibile distinguere la situazione in cui il
capitale provenga dal mercato domestico (Italia), rispetto a quella in cui
invece il capitale giunga dal mercato europeo o extra-europeo.

Nel primo caso, coerentemente con quanto sia Moscariello et al. (2014)
sia Ali et al. (2016) hanno riscontrato nel Regno Unito, la stragrande
maggioranza dei partecipanti all'indagine (76,92%) ritiene che, in linea
generale, l'introduzione dei principi contabili internazionali non abbia
prodotto alcun cambiamento, laddove solo 3 societa quotate presso I’AIM
Italia sostengono invece che 1’accesso al capitale sia divenuto pitt semplice.

Di contro, in linea con le risultanze della gran parte degli studi empirici
sul tema poc’anzi richiamati (DeFond et al., 2011; Shima e Gordon, 2011;
Amiram, 2012; Briiggemann et al., 2012; Florou e Pope, 2012; Beneish et al.,
2012; Gordon et al., 2012; Marquez-Ramos, 2008; Francis et al., 2012; Hong
etal., 2014; Chen et al., 2014; Chen et al., 2014), pitt dei due terzi dei soggetti
ritiene che 1'accesso al capitale sia sicuramente pitt semplice quando lo
stesso provenga dal mercato europeo o da quello extra-europeo (69,23%),
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anche se il miglioramento in termini di semplicita nell’accesso & comunque
percepito in misura alquanto limitata, visti i valori assunti dalla media
ponderata, tutti superiori al 2. Anche in questo caso, & interessante rilevare
la totale assenza di soggetti partecipanti all'indagine che avvertono un
qualsivoglia effetto negativo in termini di accesso al capitale come diretta
conseguenza dell’utilizzo dei principi contabili internazionali IAS/IFRS.

Tab. 5 — L'opinione delle PMI quotate in Italia in merito all’effetto dell’adozione degli IFRS sul costo del capitale

3) Sulla base della vostra esperienza, I’applicazione degli IFRS ha avuto un effetto sul costo del
capitale per la vostra azienda o sulle vostre collegate o controllate?

11 costo & diminuito in modo significativo = peso 1
Il costo & leggermente diminuito = peso 2
Nessun effetto = peso 3
11 costo & leggermente aumentato = peso 4
Il costo & aumentato in modo significativo = peso 5

Percentuali di risposta

Media Ponderata 102 3 405 Nessuna Numero
(Deviazione Standard) © © opinione di risposte
3,54
0,00% 46,15% 53,85% 0,00% 13
(0,52)

Fonte: elaborazione propria su dati ottenuti dalla ricerca compiuta.

Se, complessivamente, l'effetto dell’utilizzo degli IFRS sull’accesso al
capitale, per lo piltt proveniente dall’estero, e percepito dalle societa quotate
presso I’AIM Italia in maniera positiva, quando si passa ad analizzare piu
specificatamente |'effetto sul costo del capitale, I’opinione delle PMI quotate
nel nostro Paese, contrariamente a quanto generalmente riscontrato negli
altri paesi europei ed extra-europei (Lambert et al., 2007; Palea, 2007; Lee
et al.,, 2008; Li, 2010; Daske et al., 2013; Castillo-Merino et al., 2014; Feng
et al., 2017), & diametralmente opposta. Pitt della meta delle societa che
hanno partecipato attivamente all'indagine (pari al 53,85%), difatti, ritiene
che l'applicazione dei principi contabili internazionali abbia determinato
addirittura un incremento, seppur leggero, del costo del capitale, come
peraltro dimostrato anche dal valore della media ponderata, superiore al
valore mediano di 3 (3,54).
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Tab. 6 — L'opinione delle PMI quotate in Italia in merito all’effetto dell’adozione degli IFRS sulla protezione
degli investitori

4) Dal vostro punto di vista, ’applicazione degli IFRS in Europa ha migliorato la protezione per
gli investitori (rispetto al periodo precedente all’adozione obbligatoria) grazie ad una migliore
informazione e ad una maggiore possibilita di controllo dell’operato del management?

Si, in gran parte = peso 1
Si, in piccola parte = peso 2
Non ha avuto alcun effetto = peso 3
No, la protezione degli investitori & peggiorata = peso 4

Percentuali di risposta

Media Ponderata 102 3 4 Nessuna Numero
(Deviazione Standard) opinione di risposte
2,62
(1.19) 30,77% 46,15% 23,08% 0,00% 13

Fonte: elaborazione propria su dati ottenuti dalla ricerca compiuta.

L'ultima domanda che ha esplorato la tematica dell’efficace
funzionamento del mercato dei capitali riguarda1'effetto che I'utilizzo degli
IFRS ha avuto sulla protezione degli investitori. In tal caso, solo 4 delle
13 PMI quotate in Italia che hanno partecipato all'indagine ritengono che,
complessivamente, 1'utilizzo degli standard contabili internazionali abbia
determinato un rafforzamento della protezione degli investitori, laddove
poco meno della meta (46,15%) dei soggetti considera nullo I'effetto per
questi ultimi, mentre 3 societa sostengono, di contro, che la protezione per
gli investitori sia perfino peggiorata all'indomani dell’applicazione degli
IAS/IERS. 1l valore di 2,62 assunto dalla media ponderata, combinato con
il dato elevato espresso dalla deviazione standard (1,19), conferma, da un
lato, la percezione certamente non del tutto positiva in termini di maggiore
protezione per gli investitori; dall’altro, I’elevata eterogeneita nell’opinione
che sul tema hanno espresso le societa che hanno partecipato all’indagine.

Tab. 7 — L'opinione delle PMI quotate in Italia in merito alla possibilita di individuare ulteriori benefici
derivanti dall’adozione degli IFRS

5) Ritiene sia possibile individuare altri benefici dall’applicazione degli IFRS?

Si=peso1
No = peso 2
Percentuali di risposta
Media Ponderata 1 5 Nessuna Numero
(Deviazione Standard) opinione  dirisposte
1,70
23,08% 53,85% 23,08% 13

(0,48)

Fonte: elaborazione propria su dati ottenuti dalla ricerca compiuta.
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A differenza di quanto osservato nelle domande precedenti, in
questo caso, spicca una significativa percentuale di soggetti (il 23,08%,
corrispondente a n. 3 societa) che non ha una specifica opinione a riguardo.
La stragrande maggioranza di coloro i quali si sono invece pronunciati in
merito a tale richiesta (70%), coerentemente con quanto emerso sin d’ora,
percepisce che non vi siano benefici ulteriori dalla introduzione obbligatoria
degli IFRS, rispetto a quelli auspicati dal Regolamento IAS.

La minoranza dei soggetti che invece ritiene il contrario (30%), tuttavia,
non ha specificato alcunché su quali possano essere questi dichiarati
“ulteriori benefici”. I risultati che emergono invece dalle risposte alla
domanda direttain merito al rapporto costi/benefici derivanti dall’adozione
degli IAS/IFRS nel contesto delle PMI quotate nel nostro Paese ricalcano,
di fatto, quelli osservati nel quesito precedente.

Tab. 8 — L'opinione delle PMI quotate in Italia in merito al complessivo rapporto costifbenefici derivanti
dall’adozione degli IFRS

6) Sulla base della vostra esperienza, come considera il rapporto costi/benefici derivante
dall’applicazione degli IAS/IFRS?

I benefici eccedono significativamente i costi = peso 1
I'benefici eccedono leggermente i costi = peso 2
Benefici e costi si equivalgono = peso 3
I costi eccedono leggermente i benefici = peso 4

I costi eccedono significativamente i benefici = peso 5

Percentuali di risposta

Media Ponderata 102 3 405 Nessuna Numero
(Deviazione Standard) opinione di risposte
3,10
(1,45) 23,08% 0,00% 53,85% 23,08% 13

Fonte: elaborazione propria su dati ottenuti dalla ricerca compiuta.

Enucleando la non marginale percentuale di soggetti (n. 3 societa,
corrispondente al 23,08% di quelle partecipati all'indagine) che non
ha una specifica opinione a riguardo, coerentemente con il fenomeno
dell’accounting standard overload, che la prevalente dottrina anglosassone
indentifica con la “condizione di sovrabbondanza e complessita degli standard
contabili, la cui applicazione da parte delle aziende di minori dimensioni determina
un eccesso di costi rispetto ai correlativi benefici” (Sorrentino, 2013, p. 87), una
cospicua maggioranza dei prepares che hanno aderito all’indagine (pari al
70%) reputa, in generale, che i costi derivanti dall’adozione degli IAS/IFRS
eccedano i relativi benefici, laddove invece si riscontra una percentuale
minoritaria del 30% di societa che sostiene esattamente il contrario.

L’analisi puntuale delle risposte fornite consente altresi di rilevare
come a fronte di una minoranza di soggetti (n. 3 societa) che ritiene
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tuttavia “significativa” 1'eccedenza dei benefici rispetto ai costi (“I benefici
eccedono significativamente i costi”), vi sia una maggioranza di partecipanti
all'indagine (n. 7 societa) che, di contro, percepisce, seppur solo come
“leggera”, una eccedenza dei costi sui benefici (“I costi eccedono leggermente i
benefici”). Dati, questi ultimi, abbastanza in linea con il “(...) rapporto costi-
benefici non certo a favore degli IFRS” (Ali et al., 2016, p. 371) riscontrato nella
realta britannica e che spiegano, da un lato, I’elevato valore assunto dalla
deviazione standard (1,45) e, dall’altro, il solo apparente valore mediano
assunto della media ponderata (3,10).

Tab. 9 — L'opinione delle PMI quotate in Italia in alla variazione dei costi di gestione derivante dall’adozio-
ne degli IFRS

7) Sulla base della vostra esperienza, I’applicazione degli IFRS richiede dei costi di gestione
maggiori rispetto a quelli sostenuti nel periodo precedente alla loro adozione?

I costi sono notevolmente aumentati = peso 1
I costi sono leggermente aumentati = peso 2
Nessun cambiamento = peso 3
I costi sono leggermente diminuiti = peso 4
I costi sono notevolmente diminuiti = peso 5

Percentuali di risposta

. Numero
Mgdxg Ponderata 102 3 405 Ngsspna di
(Deviazione Standard) opinione .
risposte
1,60
0,52) 76,92% 0,00% 0,00% 23,08% 13

Fonte: elaborazione propria su dati ottenuti dalla ricerca compiuta.

La totalita delle PMI quotate in Italia che ha risposto a questa domanda
sostiene che, complessivamente, i costi di gestione addizionali ricorrenti
derivanti dall’adozione dei principi contabili internazionali IAS/IFRS
siano certamente aumentati. Pitt nel dettaglio, come confermato anche
dal valore assunto dalla media ponderata (1,60), & possibile tuttavia
concludere che, sempre in linea generale, I'aumento dei costi non &
comunque percepito in misura particolarmente rilevante, laddove delle 10
societa quotate che hanno espresso una opinione in merito alla questione
esaminata, la maggioranza (n. 6 societa) ritiene che i costi siano aumentati
solo leggermente. Con riferimento infine alle principali tipologie di costi
oggetto di maggiore incremento percentuale, le entita coinvolte nella
ricerca individuano, come prevedibile ed in linea con le ricerche empiriche
sin d’ora compiute per la realta italiana (Veneziani e Teodori, 2008;
Sorrentino, 2012; Sorrentino, 2017), quelli sostenuti per la formazione/
aggiornamento/incremento del personale amministrativo e quelli per i
servizi di consulenza, con particolare riferimento alla realizzazione delle
attivita di audit esterno, nonché per la redazione di perizie e valutazioni.
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4. Conclusioni

Obiettivo specifico del presente lavoro e stato quello di investigare la
percezione che le piccole e medie imprese (PMI) quotate in Italia hanno
riguardo i possibili effetti derivanti dall'utilizzo dei principi contabili
internazionali IAS/IFRS per la redazione del loro bilancio.

La seguente tabella di riepilogo sintetizza i risultati ottenuti.

Tab. 10 — La percezione delle PMI quotate in Italia circa i possibili effetti derivanti dall’utilizzo dei principi
contabili internazionali IAS/IFRS per la redazione del proprio bilancio: sintesi dei risultati

Aspetto investigato Effetto Percezione effetto | Intensita effetto
Trasparenza dei bilanci Migliorativo e Limitato
Italia Nullo o
a?cc:;isti(ie Europa Migliorativo R Abbastanza limitato
Extra-Europa Migliorativo o Limitato
Costo del capitale Peggiorativo e Limitato
Protezione per gli investitori Nullo e
Ulteriori benefici Nullo e
Rapporto Costi / Benefici Peggiorativo A Limitato
Costi di gestione ricorrenti Peggiorativo R Abbastanza elevato

Legenda:

* L tralo 0,01% e il 20%

** L tra il 20,01% e il 40%
L tra i1 40,01% e il 60%
R tra il 60,01% e il 80%
EEEE L tra 1'80,01% e il 100%

Avalle della indagine svolta, & possibile sostenere che, in linea generale,
i prepares quotati presso il mercato italiano dedicato alle piccole e medie
imprese ad alto potenziale di crescita che hanno deciso di impiegare
gli IAS/IFRS per la redazione dei propri bilanci riconoscono possibili
benefici dall’utilizzo dei principi contabili internazionali solo in termini
di maggiore trasparenza delle informazioni contabili ed accesso pit
semplice al capitale proveniente dal mercato europeo ed extra-europeo,
ma li percepiscono comunque in misura alquanto limitata. Quanto invece
alle altre tematiche investigate, complessivamente, le PMI quotate in Italia
che hanno partecipato all'indagine non solo non individuano ulteriori
benefici rispetto a quelli esplicitamente auspicati dal Regolamento IAS, ma
ritengono sostanzialmente nullo 'effetto dell’utilizzo degli IAS/IFRS sia
sull’accesso al capitale proveniente dall'Italia sia sul possibile rafforzamento
del livello di protezione degli investitori. In ultimo, ma non per ultimo,
giova far rilevare come le piccole e medie imprese quotate presso ’AIM
italiano ritengono che all'indomani dell’adozione dei principi contabili
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internazionali il costo del capitale abbia subito addirittura un incremento e
che, in linea generale, il rapporto costi/benefici derivanti dall’applicazione
degli IAS/IFRS sia leggermente squilibrato a favore dei primi, sostenendo
altresi che i costi di gestione ricorrenti, soprattutto con riferimento a quelli
di formazione/aggiornamento/incremento del personale amministrativo
ed ai servizi di consulenza, siano stati oggetto di un aumento, ancorché non
notevolissimo. I risultati appena riepilogati sono tendenzialmente coerenti
con quelli emersi dalla rassegna della letteratura compiuta e, soprattutto,
con quelli risultanti dallo studio empirico condotto da Ali et al. (2016) che,
nell’analizzare I'impatto e le implicazioni derivanti dall’utilizzo degli IFRS
da parte delle societa quotate proprio presso 1’AIM inglese, concludono
come queste ultime non solo “(...) non hanno riscontrato i pitt comuni benefici
previsti dai regolatori europei”, ma che “(...) considerano gli IFRS un onere
eccessivo a cui non sono associati adeguati benefici” (Ali et al., 2016, p. 371).
Seppur con tutte le limitazioni che sono alla base della ricerca compiuta,
individuabili in particolare nel numero comungque circoscritto delle societa
appartenenti alla popolazione individuata, I’analisi organica delle risposte
fornite consente a chi scrive di poter ragionevolmente affermare che
I'opinione delle PMI quotate in Italia riguardo 1'adozione degli IAS/IFRS
per la redazione del proprio bilancio non &, complessivamente, positiva.
Tale evidenza empirica, in assoluta contrapposizione con 1"“approccio
IFRS” posto alla base delle modifiche legislative in tema di bilanci che
sono intervenute di recente nel nostro Paese (Di Pietra, 2017), & ancor pilt
rilevante se si pensa che perviene da soggetti, le societa quotate presso il
Mercato Alternativo del Capitale (AIM Italia) organizzato e gestito da Borsa
Italiana Spa, che non sono stati obbligati ad utilizzare i principi contabili
internazionali emanati dallo IASB, ma li hanno adottati volontariamente.
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Riassunto

L'entrata in vigore del Regolamento UE n. 1606/2002, che ha reso obbligatorio 1'utilizzo
degli IAS/IFRS per la redazione dei bilanci consolidati (e non solo) delle societa quotate
europee, ha fortemente stimolato la realizzazione di studi empirici volti ad analizzare i
possibili effetti derivanti dall’adozione di un sistema contabile regolamentato. Le disamine
compiute si sono generalmente concentrate su aziende quotate di grandi dimensioni
ovvero su imprese di piccole e/o medie dimensioni per lo piti non quotate. Il presente
lavoro si € invece posto 1'obiettivo di investigare la percezione che le PMI quotate in Italia
hanno sui possibili effetti derivanti dall’adozione degli IAS/IFRS. A tal fine, attraverso
una survey online, sono state contattate le societa quotate presso I’AIM di Borsa Italiana che
hanno autonomamente adottato i principi contabili internazionali e che, in linea sia con la
prevalente letteratura sia con le indagini empiriche sino ad oggi compiute, hanno fornito
una opinione generale complessivamente non positiva.
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1. Introduzione

Le piccole e medie imprese (spesso ulteriormente distinte in micro,
piccole e medie imprese) costituiscono una realta importante del contesto
economico-territoriale europeo e nazionale. La Commissione Europea, in
ragione della loro diffusione, del contributo offerto all’occupazione e del
valore aggiunto creato, ha qualificato le piccole e medie imprese (PMI)!
come la “spina dorsale” dell’economia europea (EC, 2017). Non meno ri-
levante & inoltre il contributo che le PMI possono offrire allo sviluppo e
all’adozione di nuovi approcci e strumenti di gestione della variabile socio-
ambientale (Morsing e Perrini, 2009; EU, 2013; Ortiz-Avram et al., 2018).

Gli impatti economici, sociali e ambientali che queste realta d’impresa
possono generare, sembrano costituire ragione utile a giustificare lo svi-
luppo di ricerche sul loro approccio alla responsabilita socio-ambientale.
Gli studi sui temi della corporate social responsibility (CSR) hanno perd tro-
vato prevalente sviluppo con riferimento alle grandi imprese. Le tipicita
delle PMI, non solo non permettono un’asettica traslazione a queste realta
di quanto rilevato in merito alla responsabilita sociale delle grandi impre-
se, ma costituiscono anche la ragione di una particolare e specifica, anche
se spesso non formalizzata (Perrini, 2006), sensibilita e attenzione ai temi
della responsabilita socio-ambientale da parte delle realta imprenditoriali
di dimensioni minori. La comprensione delle logiche di responsabilita so-
ciale nelle PMI e della loro caratterizzazione non pud dunque che partire
dalle peculiarita di queste realta imprenditoriali, prima fra tutte, la figu-
ra dell'imprenditore o owner-manager. La letteratura ha infatti sottolineato
il ruolo decisivo che i valori e i principi di cui & portatore questo impor-
tante soggetto aziendale rivestono al fine dell’integrazione delle pratiche
di responsabilita sociale nelle PMI (Spence e Rutherfoord, 2003; Mio C.,
2005; Murillo e Lozano, 2006; Del Baldo, 2012; Chassé e Courrent, 2018). Se
poi si considera che questo soggetto riveste anche piti funzioni all’interno
dell'impresa, definendo in modo pressoché esclusivo gli indirizzi di gestio-
ne (Spence, 1999), emerge ancora di pit il rilievo di questa figura d’impresa.
L'importante ruolo svolto dall’owner-manager e I'influenza che i suoi valori
e le sue percezioni possono generare nella interazione con gli stakeholders,
nonché sulla concreta operativita dell'impresa, favoriscono 1’assunzione di
atteggiamenti di responsabilita sociale spesso non formalizzati. Con riferi-

1Uno degli aspetti che emerge dall’analisi della letteratura & 'inesistenza di un’unica definizione
di PMI. Variabili normative, economiche e sociali, caratterizzanti i diversi contesti ambientali,
influenzano infatti le definizioni fornite. Al fine di contribuire all’interpretazione dei risultati
del presente lavoro, coerentemente a quanto evidenziato in recenti ricerche, si considerano PMI
quelle realta che non hanno piti di 250 dipendenti, dispongono di risorse limitate, si basano for-
temente su relazioni personali e informali attivate dall’owner-manager e operano prevalentemente
a livello locale (Perrini et al., 2007; Wickert, 2016; Soundararajan et al., 2018).
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mento a quest’ultimo aspetto, Perrini et al. parlano di “sunken CSR” (2007,
p- 287); Jenkins di “silent CSR” (2004, p. 52) e Matten e Moon di “implicit
CSR” (2008, p. 409).

Elevato &, in genere, il grado di interazione con la comunita locale, della
quale tende ad assumere il ruolo di “leader e benefattore” (Spence, 1999,
p. 164). L'enfasi sulle persone si traduce nella nascita di relazioni, anche
personali, in particolare tra proprietari e dipendenti, ma anche con clienti
e fornitori (Spence e Lozano, 2000; Lepoudre e Heene, 2006; Balluchi et al.,
2011; Del Giudice et al., 2017). Il legame della PMI con il territorio genera
spesso la partecipazione a network di PMI imprese e/ o a supply chain locali
(Lepoutre e Heene, 2006; Murillo e Lozano, 2006; Matacena e Del Baldo,
2009; Battaglia et al., 2010, Del Baldo e Demartini, 2016.)

Caratteristici sono anche i meccanismi di gestione e quelli di controllo
aziendale, generalmente scarsamente formalizzati (Marchini, 2000). Da cid
consegue una spiccata capacita di adattamento di queste imprese ai cam-
biamenti socio-ambientali, con la conseguente possibilita di sfruttare con-
dizioni di vantaggio competitivo rispetto alle concorrenti pitt “grandi” ma
spesso anche pit1 “rigide”. La programmazione delle attivita aziendali & in
genere di breve-medio periodo, complice la scarsita delle risorse finanzia-
rie a disposizione delle PMI che vale certamente a limitare la pianificazione
degli investimenti di pitt lungo periodo (Spence, 2007; Fassin, 2008).

Nel corso del tempo sono stati pubblicati diversi contributi sul tema del-
la responsabilita socio-ambientale delle PMI. Tuttavia, fino ad ora, decisa-
mente meno numerosi sono i lavori che hanno sviluppato una sistematica
review della letteratura sul tema. Alcuni studi che hanno adottato questo
metodo, hanno concentrato I’attenzione solo su alcuni aspetti della relazio-
ne CSR-PMI. Questo ¢ il caso del lavoro pubblicato da Ortiz-Avram et al.
(2018), finalizzato a verificare come le PMI integrano la CSR nelle loro stra-
tegie (Ortiz-Avram et al., 2018). Nello stesso ambito puo essere ricondotto
il lavoro di Klewitz e Hansen (2014) che fornisce un quadro sistematico
delle ricerche focalizzate sui temi dell’innovazione sustainability-oriented
e sulle strategie di sostenibilita delle PMI.

Di respiro pitt ampio sono invece gli studi, condotti da Vdzquez-Car-
rasco e Lopez-Pérez (2013) e da Soundararajan et al. (2018). I primi autori,
prendendo a riferimento 28 articoli, hanno evidenziato il framework teo-
rico, i drivers e le conseguenze dell'implementazione della CSR nelle PMI.
Piti di recente, Soundararajan et al., hanno proposto una rassegna delle teo-
rie e di alcune variabili di contesto e metodologiche utilizzate nelle ricerche
sulla responsabilita sociale delle PMI.

Il presente studio si colloca in questo secondo approccio di ricerca.
Obiettivo del nostro lavoro e infatti quello di sviluppare una review siste-
matica della letteratura (Tranfield et al., 2003) diretta a mappare le ricerche
condotte sul tema della responsabilita socio-ambientale delle PMI negli ul-
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timi 15 anni. Pit1 in particolare si intende rispondere alle seguenti domande

di ricerca:

e quali sono i metodi di ricerca utilizzati e i risultati conseguiti dagli studi
sulla CSR nelle PMI?

quali sono i temi sui quali la letteratura si ¢ maggiormente concentrata?

quali potrebbero essere le prospettive di ricerca?

La review condotta fornisce almeno due importi contributi.

Il primo & quello offerto alle ricerche sulla relazione CSR e PMI. Il nostro
lavoro propone infatti un quadro dello “stato dell’arte” su questo tema
attraverso l’analisi della letteratura degli ultimi 15 anni. Dalla verifica
possibile trarre indicazioni sulle direttrici di futuro sviluppo degli studi.

Il secondo ¢ di carattere pili strettamente prescrittivo. Il presente studio
fornisce infatti una overview dei vantaggi, dei possibili ostacoli ma anche
delle azioni attivate o attivabili a supporto delle PMI che vogliano abbrac-
ciare, in modo pili strutturato, le logiche di responsabilita socio-ambientale.

I lavoro sara articolato come segue. Il paragrafo 2 presenta e descrive
la metodologia alla base dello sviluppo della ricerca, il terzo paragrafo ri-
assume i principali risultati dell’analisi svolta, infine, 'ultimo paragrafo
riporta alcune considerazioni conclusive evidenziando possibile linee di
sviluppo della ricerca.

2. Metodologia

Una review sistematica & una “metodologia il cui obiettivo e quello di
sintetizzare le ricerche in un modo sistematico, trasparente e replicabile”
(Tranfield et al., 2003, p. 207). Attraverso I'impiego di questa metodologia,
utilizzata anche in altri studi che si sono occupati di responsabilita sociale
(Taneja et al., 2011; Vazquez-Carrasco e Lépez-Pérez Carrasco, 2013), ci si
propone di pervenire a una chiara, obiettiva e sintetica presentazione delle
evidenze raccolte.

Lo sviluppo dell’analisi ha seguito 3 principali steps (Vdzquez-Carrasco
e Lopez-Pérez Carrasco, 2013): individuazione dei databases utili a suppor-
tare la nostra analisi, identificazione delle keywords, analisi descrittiva e te-
matica. La selezione dei lavori da includere nella verifica & stata operata
considerando gli articoli pubblicati, in riviste di natura scientifica, nell’in-
tervallo temporale 2004 - settembre 2018 e redatti in lingua inglese o ita-
liana. La ricerca & stata condotta utilizzando alcune parole chiave: piccole
e medie imprese (PMI), small and medium enterprises (SME); corporate social
responsibility (CSR). Con riferimento alla keyword CSR sono state considera-
te anche le keywords environmental responsibility (responsabilita ambientale)
e sustainability (sostenibilita) in quanto considerate caratterizzazioni della
responsabilita socio-ambientale dell'impresa.
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La review & stata sviluppata utilizzando i seguenti research databases: Go-
ogle scholar; EBSCOHost, Emerald, Wiley online.

I lavori sono stati individuati inserendo le keywords in precedenza in-
dicate nel search field presente in ciascun database seguendo le modalita di
ricerca volta per volta previste.

La ricerca e stata effettuata verificando la presenza delle keywords nel
titolo dell’articolo o nell’abstract. Sono stati inizialmente identificati 573 la-
vori dai quali sono stati eliminati quelli ripetuti nei diversi database per-
venendo quindi a 381 articoli. Lo step successivo ha portato alla lettura
degli abstracts sulla cui base gli articoli sono stati organizzati in: rilevanti
(se nel titolo e nell’abstract erano presenti riferimenti sia alla CSR che alle
PMI); scarsamente rilevanti (se nel titolo oppure nell’abstract erano presen-
ti riferimenti alla CSR e alle PMI) (Tarquinio, 2014). La successiva lettura
completa degli articoli trovati ci ha consentito di eliminare dagli elenchi i
lavori non strettamente riferibili al tema oggetto di indagine (ad esempio,
non erano focalizzati sulle PMI pur facendo riferimento alla CSR). Il totale
degli articoli pubblicati nel periodo (2004 - settembre 2018) e presi a riferi-
mento per la successiva fase di verifica e stato pari a 94 (Tab.1).

Tab. 1 - Articoli che analizzano la relazione CSR-PMI

Riviste Articoli (Autori e anno di pubblicazione)

African Journal

of Business Management Turyakira, 2017

British Journal of Management Tang e Tang, 2017

Business and Society Review Spence, 2007

Chassé e Courrent, 2018; Davies e Crane, 2010; Enderle, 2004;
Business ethics: A European Review | Fassin, 2008; Fisher et al., 2009; Hammann et al., 2009; Jenkins,
2009; Morsing e Perrini, 2009; Murillo e Lonzano, 2009

Business Strategy and Borga et al., 2009; Jansson et al., 2017; Knight et al., 2018; Lewis
the Environment et al., 2015; Malesios et al., 2018; Revell et al., 2010

Corporate Communications: An

International Journal Nielsen e Thomsen, 2009

Corporate Governance Longo et al., 2005

Battaglia et al., 2010; Battisti, Perry, 2011; Cassells e Lewis, 2011;
Castka et al., 2004; Graafland e Smid, 2016; Graafland, 2018; Lee
et al., 2015; Lee et al., 2017; Reyes-Rodriguez et al., 2014; Wu, 2017

Corporate Social Responsibility
and Environmental Management

Economia Aziendale Online Del Baldo, 2009b

Environment and Planning C:

Government and Policy Parker et al, 2009

European Business Review Abbasi, 2017

International Business Research Kechiche, Soparnot, 2012

International Journal
of Bank Marketing

Biong e Silkoset, 2017;
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Journal of Applied Quantitative
Methods

Ceptureanu, 2016

Journal of Business Ethics

Cambra-Fierro et al., 2008; El Baz et al., 2016; Fassin et al.,
2011; Fassin et al., 2015; Jamali et al., 2009; Jenkins, 2006;
Lepoutre e Heene, 2006; Moore e Spence, 2006; Moore et al.,
2009; Murillo e Lozano, 2006; Perrini, 2006; Perrini et al., 2007;
Preuss e Perschke, 2010; Russo e Perrini, 2010; Russo e Tencati,
2009; Udayasankar, 2008; von weltzien heivik e Shankar, 2011;
Williamson et al., 2006

Journal of Cleaner Production

Ciliberti et al., 2008; Dey et al., 2018; Hsu et al., 2017; Klewitz e
Hansen, 2014; Ortiz-Avram et al., 2018

Journal of General Management

Jenkins, 2004

Journal of Governance and
Regulation

Pitoska et al., 2018

Journal of Organizational Behavior

Del Giudice et al., 2017

Journal of Small Business and
Enterprise Development

Langwell e Heaton, 2016

Journal of Small Business

Li et al., 2016; Stoian e Gilman, 2017

Management
Journal on Chfnn and Network Abdirahman et al.,, 2014
Science
Management Szczanowicz e Saniuk, 2016
Management Decision Nejati et al., 2014
Problems and perspectives in Chi Vo, 2011
Management
Procedia - Soc1.al and Behavioral Kloviene e Speziale, 2015
Sciences

Public Relations Review

Coppa e Sriramesh, 2013; Pastrana e Sriramesh, 2014

Quality & Quantity Raza e Majid, 2016; Vasquez-Carrasco e Lépez-Pérez, 2013
Rivista Piccola Impresa/ Small Del Baldo, 2009a; Balluchi et al., 2011; De Chiara, 2012
Business

Social Responsibility Journal

Parker et al., 2015; Santos, 2011

Supply Chain Management: An
International Journal

Ayuso et al., 2013; Pedersen, 2009

Aguado e Holl, 2018; Apospori, 2018; Battaglia et al., 2014;
Caputo et al., 2018; Choongo, 2017; Jahanshahi e Brem, 2017;

Sustainability Kraus et al., 2017; Oncioiu et al., 2018; Sdez-Martinez et al.,
2016; Sarfraz et al., 2018; Suh e Lee, 2018; Valdez-Juarez et al.,
2018
The TQM Journal Ciasullo e Troisi, 2013

Fonte: nostra elaborazione

I lavori selezionati sono stati poi organizzati, in analogia al modello di
classificazione proposto da Thomson (2007), individuando: topic, focus, me-
todo di ricerca adottato, contesto territoriale di riferimento delle eventuali
indagini svolte, riviste che hanno pubblicato i diversi contributi, risultati

conseguiti.

I dati relativi a ciascun lavoro selezionato sulla base delle indicazioni in
precedenza fornite sono stati registrati utilizzando un foglio Excel. Sulla
base della selezione dei lavori e dei dati raccolti con riferimento a ciascuno
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di essi, e stata sviluppata, dapprima, una analisi descrittiva di tali lavori
(rivista e anno di pubblicazione, metodo di ricerca impiegato, area geogra-
fica coperta) per pervenire poi ad una analisi tematica, diretta a evidenzia-
re i principali temi indagati (topic, focus, risultati conseguiti).

3 Risultati dell’analisi
3.1 CSR e PMLI: il quadro descrittivo

I risultati della verifica svolta fanno emergere che:

- ilavori presi in considerazione sono stati pubblicati in prevalenza sulla
rivista Journal of Business Ethics (18). Un numero rilevante di articoli &
stato, inoltre, pubblicato su Sustainability (12) e Corporate Social Respon-
sibility and Environmental Management (10). Seguono, in termini di nu-
mero di articoli pubblicati sul tema CSR-PM]I, le riviste Business ethics: A
European Review (9), Business Strategy and the Environment (6), Journal of
Cleaner Production (5) e la Rivista Piccola Impresa/Small Business (3). Due
articoli sono stati rispettivamente pubblicati sulle riviste Journal of Small
Business Management, Quality & Quantity, Public Relations Review, Social
Responsibility Journal e Supply Chain Management: An International Jour-
nal. In ciascuna delle altre ventuno riviste riportate nella tabella n.1 e
stato pubblicato solo un lavoro.

- lamaggioranza dei lavori oggetto dell'indagine sono stati pubblicati nel
2009 e nel periodo compreso tra gennaio e settembre 2018 (14). Ad ecce-
zione del 2016 e del 2017 (con rispettivamente 8 e 13 articoli pubblicati),
in ciascuno degli altri anni dell’intervallo preso a riferimento, sono stati
in media pubblicati sul tema circa 4 articoli®. L’attenzione della lettera-
tura su CSR e PMI puo pertanto ritenersi costante, con punte di mag-
giore interesse in alcuni periodi. Quest'ultima circostanza ha portato
Vazquez-Carrasco e Lopez-Pérez a qualificare questo come un “trending
topic” (2013, p. 3209).

- lamaggior parte degli articoli analizzati (77) prevedono verifiche empi-
riche, solo 17 hanno natura prevalentemente teorica. La prevalenza di
lavori empirici pud portare a ritenere che i ricercatori, con il supporto
dei dati raccolti, hanno inteso sviluppare, accreditare e consolidare il
mainstream teorico sul tema CSR e PMI. La metodologia di ricerca mag-
giormente utilizzata nelle verifiche e di tipo qualitativo. II ricorso ad
interviste e previsto in 23 dei lavori analizzati, in 19 il ricorso a case

2Pit1 in particolare: 2004 (3); 2005 (1); 2006 (6); 2007 (2); 2008 (4); 2010 (5); 2011 (7) 2012 (2); 2013
(4); 2014 (6); 2015 (5).
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study e in 15 a survey. Frequente & I'impiego congiunto di case study e
interviste e di survey e interviste. Sono stati individuati 24 articoli che
utilizzano una metodologia di ricerca quali-quantitativa e prevedono in
genere "uso congiunto di survey e test statistici. Un approccio di ricerca
solo quantitativo risulta impiegato unicamente in 8 lavori.

- le PMI piu di frequente oggetto dell’analisi da parte della letteratura
sono quelle italiane (15 articoli), seguite da quelle del Regno Unito (12),
dalle spagnole (6) e dalle francesi (4). Sono stati identificati tre lavori
rispettivamente per le PMI australiane, danesi, neozelandesi e norve-
gesi e due lavori per quelle belghe, svedesi, greche, rumene, cinesi e
sudcoreane. Singoli articoli fanno riferimento ad altre imprese europee
ed extra-europee.

3.2 CSR e PMLI: i principali temi analizzati dalla letteratura indagata.

A fine di individuare i principali temi analizzati dalla letteratura inda-
gata abbiamo utilizzato un approccio induttivo e interpretativo (Klevitz
e Hansen, 2014) che, partendo dalla lettura dei diversi lavori, ha portato
all'identificazione degli issues centrali di ciascun articolo. Successivamen-
te, sono state individuate le similarita e le differenze esistenti tra i diversi
issues e si & provveduto al loro raggruppamento in quattro principali aree
tematiche riguardanti:

e le specificita che contraddistinguono le PMI differenziandole dalle im-
prese di grandi dimensioni nel loro approccio alla CSR;
e iprincipali vantaggi derivanti dall’essere socialmente responsabile;

gli ostacoli che si frappongono all’adozione di una logica di CSR;

le proposte a supporto della promozione di un orientamento socio-am-

bientale delle PMI.

Nei sottoparagrafi che seguono sara evidenziato quanto affermato dalla
letteratura analizzata.

3.2.1 Le specificita che contraddistinguono le PMI

Le ricerche condotte fanno emergere una rilevante “creativita-socio-
competitiva” (Del Baldo, 2009a, p. 75) delle PMI che, in alcuni casi, rag-
giunge picchi di eccellenza sia a livello nazionale che regionale (Longo et
al., 2005; Caroli e Tantalo, 2010). L’approccio strategico alla CSR e prevalen-
temente informale (Russo e Tencati, 2009), caratteristica questa che contrad-
distingue anche i sistemi di gestione, i processi decisionali e gli strumenti
di comunicazione (Lee et al., 2015; Graafland e Smid, 2016; Lee et al., 2017;
Ortiz-Avram et al., 2018). Sebbene I'informalita implichi una maggiore fles-
sibilita, secondo Graafland e Smid (2016), I'impiego di strumenti formali
consentirebbe alle PMI di migliorare la qualita della gestione interna, di
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stimolare una maggiore consapevolezza tra i dipendenti, nonché la capaci-
ta innovativa dell’azienda. Le minori risorse umane e finanziarie da poter
impiegare in responsabilita socio-ambientale sembrano invece spiegare la
maggiore sensibilita a questo tema delle imprese medio-grandi rispetto a
quelle micro e piccole (Russo e Tencati, 2009; Balluchi et al., 2011). Viene
inoltre evidenziato I'impegno profuso e le relazioni attivate dalle PMI in
particolare con alcune categorie di stakeholder quali: i collaboratori, I’am-
biente, la comunita locale e i clienti (Perrini et al., 2007; Hammann et al.
2009; Balluchi et al., 2011; Parker et al., 2015; Ortiz-Avram et al., 2018).

La letteratura ha diffusamente analizzato le determinanti della CSR, in-
terne ed esterne alle PMI, capaci di influenzare il tipo di approccio e I’atten-
zione alla responsabilita sociale. Costituiscono variabili esterne al sistema
d’impresa in grado di generare effetti sulla relazione CSR-PMI, quelle rela-
tive alle pressioni degli stakeholder che, in modo diffuso, richiedono traspa-
renza, dialogo e coinvolgimento nei processi decisionali delle PMI. Anche
I'approvazione di norme di salvaguardia socio-ambientale e lo sviluppo
di standard e di certificazioni sulla CSR puo indurre le PMI a ripensare e
riprogettare le attivita in una logica di maggiore responsabilita sociale.

Non meno rilevanti sono le variabili interne al sistema d’impresa, in
prevalenza riconducibili ai valori e alle norme di condotta etica dell'im-
prenditore e di coloro che con lo stesso collaborano. Sono i valori di cui essi
sono portatori che, trasfusi nel sistema d’impresa, costituiscono la base del-
1"“essere” socialmente responsabili (Del Baldo, 2009 a,b; Preuss e Perschke,
2010; von Weltzien Hoivik e Shankar, 2011). L’ orientamento etico e i valori
di cui & portatore I'imprenditore (Spence e Lozano, 2000; Jenkins, 2006; Del
Baldo, 2009; Hammann et al., 2009; Fassin et al., 2011; Klewitz e Hansen,
2014; Sdez-Martinez et al., 2016; El Baz et al., 2016) influenzano il model-
lo di stakeholder engagement e, pitl in generale, di management dell'impresa
(Jenkins, 2004). E stato osservato che coloro che promuovono il processo di
orientamento responsabile nelle PMI sono in genere gli organi di governo
di vertice: imprenditore, consiglio di amministrazione, presidente, ammi-
nistratore delegato, managers (Murillo e Lozano, 2006; Del Baldo, 2009 a,b;
Coppa e Sriramesh, 2013). Le iniziative di responsabilita sociale dipendo-
no anche da variabili quali 'educazione, la personalita e le competenze di
tali organi, nonché dalla loro consapevolezza circa i vantaggi economici ad
essa connessi (Chassé e Courrent, 2018). Le motivazioni economiche sono
considerate tra i possibili drivers dell'integrazione della responsabilita so-
ciale nella strategia d’impresa delle PMI (Turyakira, 2017). Non si esclude
infatti che, alla base del perseguimento di comportamenti socialmente re-
sponsabili, vi possa essere un interesse personale da parte dell'imprendito-
re in termini, per esempio, di profitto oltre che di soddisfazione personale e
miglioramento delle relazioni con gli stakeholders (Ortiz-Avram et al., 2018).
Si ritiene inoltre che la centralita assunta dai vertici aziendali offuschi il
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ruolo altrettanto importante che anche i responsabili delle risorse umane
potrebbero assumere nell'implementazione della CSR nelle PMI (Langwell
e Heaton, 2016). Tali figure potrebbero infatti contribuire allintegrazione
degli obiettivi di sostenibilita nel sistema d’impresa sia attraverso 1’elabo-
razione di politiche di gestione e di sviluppo del personale capaci di soste-
nere il raggiungimento di performance sostenibili sia attraverso la crea-
zione e il rafforzamento delle competenze, della motivazione e dei valori
necessari affinché I'impresa possa ottenere i risultati economici, sociali ed
ambientali desiderati.

Lee et al. (2017), sottolineano che le variabili esterne (pit in particola-
re, le pressioni degli stakeholder e I’approvazione di norme di salvaguardia
socio-ambientale) incidono maggiormente sulla relazione CSR-PMI rispet-
to alle variabili interne. Pertanto, I’adozione di pratiche di CSR da parte
delle PMI potrebbe essere espressione di un comportamento piti reattivo
che proattivo. Cid, probabilmente, in quanto le PMI tendono a riconoscere
le questioni relative alla CSR come fonti di rischio che possono provocare
reazioni avverse degli stakeholders e, di conseguenza, tradursi in un danno
reputazionale per I'impresa (Graafland, 2018).

3.2.2 I principali vantaggi derivanti dall’essere socialmente responsabile

Numerosi sono gli studi secondo cui I’attenzione alla CSR contribuisce
a migliorare la reputazione dell'impresa (Jahanshahi e Brem, 2017; Turya-
kira, 2017; Knight et al., 2018; Ortiz-Avram et al., 2018; Valdez-Judrez et al.,
2018). Va pero osservato che non manca chi sostiene che la CSR possa met-
tere a rischio la reputazione di una PMI. L'incremento della sua visibilita e
la maggiore esposizione ad un controllo esterno pilt intenso, potrebbero in-
fatti renderla pitl facilmente oggetto di critiche da parte, in particolare, del-
le organizzazioni non governative locali. Graafland (2018) sostiene quindi
che le imprese non dovrebbero focalizzarsi sui benefici reputazionali della
CSR, in quanto questi potrebbero convertirsi in “responsabilita reputazio-
nali” (p. 10) capaci, in caso di mancata soddisfazione delle aspettative degli
stakeholder, di generare un danno all'immagine aziendale.

Diversi studi inoltre evidenziano i vantaggi che la CSR pud garantire
alle PMI in termini di incremento del “social capital” (Perrini, 2006; Fisher
et al., 2009; Russo e Perrini, 2010; Preuss e Perschke, 2010; Ortiz-Avram et
al., 2018) e di partecipazione alla costruzione del “bene comune” nel con-
testo di specifici territori (del Baldo, 2009 a,b). Una gestione socialmente
responsabile pud generare altri effetti positivi quali: la riduzione dei costi,
il miglioramento dell’efficienza, la crescita aziendale e il conseguimento
di vantaggi competitivi, la spinta ad innovazioni di prodotto e/o di pro-
cesso, lo stimolo alla creazione di un nuovo modello di business, I'incre-
mento della soddisfazione del cliente, attrazione dei talenti migliori ecc.
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(Enderle, 2004; Murillo e Lonzano, 2006; Perrini, 2006; Jenkins, 2006, 2009;
Preuss e Perschke, 2010; von Weltzien Heivik, Shankar, 2011; Coppa e Sri-
ramesh, 2013; Reyes-Rodriguez et al., 2014; Battaglia et al., 2014; Raza e
Majid, 2016; Pitoska et al., 2018 ) (Tab.2). In termini di crescita aziendale,
si sottolinea come il raggiungimento di tale vantaggio sia principalmen-
te garantito dall’adozione di pratiche di CSR rivolte alla comunita locale,
ai lavoratori e ai clienti piuttosto che all’ambiente (Stoian e Gilman, 2017;
Apospori, 2018). Si pone, inoltre, I’accento sull’impatto positivo che la CSR
puo generare sulla performance finanziaria delle PMI grazie ai benefici re-
putazionali dell’investimento in sostenibilita e alla riduzione dei costi pro-
dotta dalla gestione pit1 efficiente delle risorse energetiche (Choongo, 2017;
Jahanshahi e Brem, 2017; Graafland, 2018; Knight et al., 2018).

3.2.3 Gli ostacoli che si frappongono all’adozione di una logica di CSR.

L’adozione di un approccio strategico alla CSR pud risultare complesso
per una PMIL In particolare ¢ stato evidenziato che possono costituire un
ostacolo all'implementazione: 1'assenza di qualificate risorse umane, tec-
niche e organizzative, in grado di agevolare la complessa implementazione
di modelli e di strategie di CSR; la scarsa familiarita con strumenti della
CSR (ad es. certificazioni, standard, report ecc.); la ridotta collaborazione
con gli stakeholders esterni; la mancanza di tempo, di competenze e di ade-
guate conoscenze da parte del piccolo imprenditore; la difficolta di quan-
tificazione dei benefici connessi alla CSR; I'assenza di istituzioni capaci di
assistere le PMI nel processo di implementazione della CSR; la percezione
di una consistente onerosita di un approccio strutturato alla CSR, coniu-
gata con l'idea che questo orientamento non possa generare reali vantaggi
competitivi ed economici per I'impresa (Morsing e Perrini, 2009; von Welt-
zien Heivik, Shankar, 2011; Abbasi, 2017; Turyakira, 2017; Pitoska et al.,
2018; Valdez-Judrez et al., 2018) (Tab.2). E interessante la posizione di chi
osserva che e lo stesso termine corporate, presente nella locuzione di CSR,
a spingere le PMI a pensare che questa forma di responsabilita riguardi
esclusivamente le imprese di grandi dimensioni (Raza e Majid, 2016). 11
concetto di CSR deve, invece, essere inteso in maniera pitt ampia, in quanto
tutte le imprese, indipendentemente dalla loro tipologia e dalle loro di-
mensioni, hanno delle responsabilita economiche, sociali e ambientali nei
confronti dei loro stakeholders (Freeman e Velamuri, 2008; Lee et al., 2015;
Turakyra et al., 2017).
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Tab. 2 - Vantaggi e ostacoli all’adozione della CSR da parte delle PMI

Vantaggi Ostacoli

Mancanza di risorse umane, tecniche,

Social capital e “bene comune” . . . -
organizzative, finanziarie

Miglioramento della fiducia, della reputazione e Percezione di una elevata onerosita delle
dell'immagine attivita connesse alla CSR

Scarsa familiarita con gli strumenti e gli

Miglioramento del brand equity standard relativi alla CSR

Miglioramento delle relazioni di mercato e della

. . . Assenza di una visione strategica
soddisfazione del cliente &

Informalita caratterizzante i sistemi di gestione,
i processi decisionali e gli strumenti di
comunicazione

Spinta all’innovazione di prodotto, di processo e
alla creazione di nuovi modelli di business

Miglioramento della performance economica e

X .. Scarsa collaborazione con gli stakeholder esterni
finanziaria

Mancanza di tempo, di competenze e di

Conseguimento di vantaggi competitivi conoscenze da parte dell'imprenditore

Miglioramento dell’ambiente di lavoro e Difficolta di quantificazione dei benefici
maggiore capacita di attrarre lavoratori derivanti dalla CSR
Riduzione dei costi e miglioramento Assenza di istituzioni atte ad assistere le PMI
dell’efficienza nel processo di implementazione della CSR

Migliore risk management

Fonte: nostra elaborazione

3.2.4 Proposte a supporto della promozione di un orientamento socio-ambientale
delle PMI

Al fine di eliminare alcuni degli ostacoli all’adozione della CSR nelle
PMI e promuovere un orientamento socio-ambientale dell'impresa, la let-
teratura ha, in alcuni casi, suggerito e, in altri, dimostrato l'utilita dell’a-
dozione di un approccio alla responsabilita network-based. Si tratta di un
approccio fondato su forme di collaborazione tra PMI e attori istituzionali
locali e nazionali, pubblici e privati. Diversi autori hanno evidenziato che
I’attivazione di queste relazioni ¢ considerata fondamentale per la diffusio-
ne delle conoscenze sulla CSR e per la realizzazione e diffusione di politi-
che e strategie socio-ambientali (Battaglia et al., 2010; Del Baldo, 2009 a,b;
De Chiara, 2012; von Weltzien Hoivik, Shankar, 2011; Chi Vo, 2011).

La creazione di network, piti 0 meno strutturati ed estesi, potrebbe con-
sentire alle PMI di superare molti di quegli ostacoli alla formalizzazione
e all’adozione di pratiche di responsabilita sociale che spesso, tali realta
d’impresa, incontrano nell'implementare la CSR in modo individuale.
La costituzione di cluster — caratterizzati dalla collaborazione tra imprese
operanti nella medesima area geografica e generalmente contraddistinte
dall’adozione di tecnologie, competenze e fattori produttivi simili o com-
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plementari — potrebbe risultare un importante driver di innovazione, sup-
portare la crescita, incoraggiare il perseguimento degli obiettivi di respon-
sabilita socio-ambientale, incrementare il consenso sociale ecc. (Lepoutre
e Heene, 2006; Murillo e Lozano, 2009; Battaglia et al. 2010; von Weltzien
Heivik, Shankar, 2011; Wu, 2017; Ortiz-Avram et al., 2018). La realizzazione
di queste forme di collaborazione potrebbe essere agevolata dall’azione di
un soggetto intermediario e/ o stimolata attraverso 1’elaborazione di speci-
fici compliance frameworks. Cid in quanto se da un lato I'imprenditore e con-
sapevole dei vantaggi derivanti dalla partecipazione a un cluster, dall’altro
tali vantaggi potrebbero non essere sufficienti a incentivarlo a cambiare il
suo tradizionale modo di operare (Lewis et al., 2015).

Pongono l'accento sempre sugli aspetti relazionali anche i lavori che
hanno investigato, con riferimento alle PMI, il legame tra CSR e catena di
fornitura (locale e globale). Perché un’impresa possa operare in modo effi-
cace secondo logiche di responsabilita sociale & infatti necessario che tutte
le imprese della sua supply chain operino secondo questa logica (Enderle,
2004; Tang e Tang, 2017). L'adozione di pratiche di CSR da parte delle PMI
richiede quindi la verifica del rispetto di standard di responsabilita socio-
ambientale da parte dei fornitori. Questa esigenza pud generare pressioni
sui partner affinché adottino le medesime logiche di responsabilita oppu-
re (sia pure con non poche difficolta) affinché realizzino attivita di trasfe-
rimento di quelle pratiche lungo tutta la catena di fornitura (Lepoudre e
Heene, 2006; Ciliberti et al. 2008; Pedersen, 2009; Ayuso et al., 2013). A tal
fine si suggeriscono l'adozione di strumenti di valutazione dei fornitori,
I'attuazione di azioni di sensibilizzazione, la creazione di collaborazioni,
'evoluzione della governance ecc. (Lee et al., 2017). Possibili vantaggi de-
rivanti dalla condivisione di comportamenti socialmente responsabili lun-
go la supply chain sono individuati in termini di attrazione di risorse e di
talenti, miglioramento dell'immagine, ottenimento di supporto tecnico e
rafforzamento della capacita innovativa (El Baz et al., 2016; Wu, 2017; Val-
dez-Juérez et al., 2018).

E stato inoltre sottolineato il ruolo che le associazioni di categoria e le
amministrazioni pubbliche rivestono o possono rivestire al fine di promuo-
vere e sensibilizzare le PMI sui temi della CSR (ad es. tramite 1'introdu-
zione di sistemi incentivanti, operazioni di assistenza finanziaria parziale
a supporto delle pratiche di CSR, promozione di una maggiore consape-
volezza sugli strumenti di gestione ambientale ecc.) (Coppa e Sriramesh,
2013; Revell et al., 2010; Balluchi et al., 2011; Graafland e Smid, 2016; Lee
etal., 2017), nonché al fine di supportare la creazione di cluster system (Bat-
taglia et. al., 2010). Sempre con riferimento all’aspetto relazionale tra PMI,
associazioni di categoria e amministrazioni pubbliche, si evidenzia il ruolo
che le PMI possono ricoprire nell’ambito della Political Corporate Social Re-
sponsibility (Wickert, 2016). Tale approccio alla responsabilita sociale preve-

123



Piccole e medie imprese e corporate social responsibility: una review sistematica della letteratura
di Lara Tarquinio, Stefania Carolina Posadas

de che anche le imprese di minori dimensioni possano assumere un ruolo
“politico”, utile a colmare eventuali lacune normative e a contribuire allo
sviluppo di un sistema di governance a livello globale (ad es. attraverso
processi di autoregolamentazione volontaria, rapporti di cooperazione con
governi e istituzioni ecc.) (Ortiz-Avram et al., 2018).

Diversi lavori hanno documentato uno scarso interesse delle PMI nei
confronti della tutela ambientale (Spence, 2007; Hamman et al., 2009). Po-
trebbero spiegare questo disinteresse, la scarsa disponibilita di risorse fi-
nanziarie o la mancata considerazione dei benefici che potrebbero derivare
da un approccio piu attento alla gestione della loro responsabilita ambien-
tale (Jansson et al., 2017; Del Giudice et al., 2017). Piu di recente si & inve-
ce assistito a una netta inversione di tendenza rispetto al passato Diversi
studi hanno infatti documentato un progressivo impegno delle PMI in at-
tivita di riciclo, di minimizzazione degli sprechi, di miglioramento dell’ef-
ficienza energetica, di riduzione delle emissioni di CO2 (Parker et al. 2009;
Revell et al., 2010; Battisti e Perry, 2011; Cassells e Lewis, 2011; Nejati et al.,
2014; Graafland e Smid, 2016). Le ragioni non sono solo riconducibili alla
doverosa adozione di norme di tutela ambientale (a meno di voler incor-
rere in sanzioni), alla presenza di incentivi erogati per fini di salvaguardia
ambientale o alle pressioni degli stakeholder, ma anche ad un maggiore en-
vironmental commitment dell'imprenditore, dei manager e/ o dei dipendenti
che operano nell'impresa (Parker et al. 2009; Cambra-Fierro et al., 2008;
Nejati et al.,, 2014; Aguado e Holl, 2018). Non meno rilevanti sarebbero
inoltre la ricerca di vantaggi in termini di riduzione dei costi, ottenimento
di nuovi clienti, incremento delle vendite, miglioramento dell'immagine
e della reputazione, conseguimento di vantaggi competitivi (Revell et al.,
2010; Nejati et al., 2014; Sdez-Martinez et al., 2016; Aguado e Holl, 2018). Al
fine di aiutare le PMI a sfruttare le opportunita offerte dal passaggio a un’e-
conomia verde la Commissione Europea ha attivato una serie di iniziative
rivolte proprio alle PMI (Sdez-Martinez et al., 2016).

Affinché I'impresa possa garantirsi condizioni di maggiore visibilita e
possa far apprezzare ai diversi stakeholders “un’idea di sviluppo” (Coda,
1991, p. 26) fondata sul connubio tra esigenze economiche e socio-ambien-
tali, deve attivare un sistema di comunicazione verso 'esterno (Nielsen
e Thomsen, 2009). Attraverso la comunicazione dell'impegno profuso in
ambito socio-ambientale, 'impresa puo fare apprezzare ai suoi stakeholder
i valori che animano il suo agire e soddisfare il diritto, dei diversi portatori
di interessi, di conoscere gli effetti che I’attivita d’impresa ha prodotto. Al
fine di supportare le PMI nel processo di comunicazione e di reporting della
CSR sono stati elaborati programmi di sviluppo della reportistica d’impre-
sa, proposti standard e delineate linee guida dedicate a queste particolari
realta imprenditoriali (Borga et al., 2009; GRI, 2018). La letteratura indagata
ha perd evidenziato che I'attivita di comunicazione delle pratiche di CSR
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e prevalentemente informale (Turyakira, 2017; Choongo, 2017; Pitoska et
al., 2018; Ortiz-Avram, 2018) e si avvale dei social network (Lee et al., 2015).
Secondo alcuni autori, tale scelta puo trovare spiegazione nella percezione
generale che gli impatti sociali e ambientali delle PMI siano trascurabili se
confrontati con gli impatti generati dalle imprese di maggiori dimensioni
(Graafland e Smid, 2016; Raza e Majid, 2016).

4. Considerazioni finali

Il presente studio ha presentato una review sistematica della letteratura
che, negli ultimi 15 anni, ha indagato il tema della CSR nelle PMI. L’analisi,
condotta su 94 articoli, presenta un ampio inquadramento dei lavori pubbli-
cati nell'intervallo temporale preso in considerazione (2004-settembre 2018).

E stato in particolare osservato che sull’orientamento delle PMI alla CSR
incidono variabili interne ed esterne a queste imprese e che, nonostante
possano essere diversi gli ostacoli che si frappongono alla piena adozio-
ne di una strategia di responsabilita socio-ambientale, non meno rilevanti
sono i vantaggi che potrebbero essere conseguiti con un impegno struttu-
rato sul tema.

Tra i diversi temi affrontati dalla letteratura, ci sembra interessante, in
particolare, richiamare tre principali questioni emerse e i collegamenti tra
loro esistenti. Il riferimento ¢ ai valori dell'imprenditore, all’approccio alla
CSR network based, alla possibile creazione di valore condiviso.

Non si puod parlare di responsabilita sociale della PMI senza far rife-
rimento ai valori che animano il comportamento dell'imprenditore. Sono
questi valori che, trasfusi nell'impresa, costituiscono il presupposto del mo-
dello di responsabilita socio-ambientale di una PMI nonché la base del suo
disegno strategico. Ma i valori, affinché possano guidare i comportamenti
quotidiani, vanno veicolati all'interno della struttura organizzativa e con-
divisi con tutti coloro che nell'impresa operano. La condivisione, ma anche
il dialogo e la collaborazione, si spingono ben oltre le mura dell’'impresa. Il
forte radicamento territoriale delle PMI non solo spiega lo stretto rapporto
che si instaura tra 'impresa e la comunita locale, costituisce anche il perno
su cui fare leva affinché si attivino, tra imprese, forme di collaborazione in
chiave territoriale alla base della creazione di veri e propri cluster. In questo
modo, come osservato, i problemi di natura socio-ambientale, comuni alle
diverse imprese del cluster, possono trovare soluzione condivisa all’interno
del cluster stesso e questo rapporto intenso di collaborazione puo alimenta-
re un processo di co-creazione di valore a beneficio delle imprese e di tutti
gli altri stakeholder (Porter e Kramer, 2007, 2011).

Affinché si possa apprezzare pienamente l'importanza della CSR, e
necessario che le PMI conoscano i potenziali benefici delle pratiche di re-
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sponsabilita sociale (Perrini, 2006) e che possano disporre di un framework
teorico, di linee guida e di strumenti (Chi Vo, 2011) elaborati tenendo conto
delle tipicita delle PMI. A questi fini rilevante & il contributo che possono
variamente offrire i ricercatori, gli organismi contabili, gli enti di ricerca, la
pubblica amministrazione, le associazioni di categoria. Pit1 in particolare
la diffusione delle conoscenze e delle competenze in materia di CSR potra
trovare supporto nelle attivita di networking tra imprese, nell’organizzazio-
ne di workshop tematici, in attivita di training promosse da diversi soggetti
(Chi Vo, 2011; Balluchi et al., 2011).

Uno degli obiettivi centrali di una review della letteratura e quello di
delineare i possibili sviluppi delle ricerche sul tema indagato.

Una direttrice di sviluppo &, a nostro avviso, quella relativa al modello
di business delle PMI e alla sua ridefinizione nell’ottica della sostenibilita
(sustainable business model). 11 tema, fino ad ora, & stato prevalentemente
indagato con riferimento alle grandi imprese (Boons e Liideke-Freund,
2013; Evans et al., 2017). Le rilevate peculiarita delle PMI non rendono
pero asetticamente trasferibile a queste realta il costrutto teorico elaborato
con riferimento alle grandi imprese. L'innovazione del modello di business
pud generare una modifica radicale dei processi, dei prodotti e delle logi-
che organizzative, certamente utili per integrare i temi della responsabilita
socio-ambientale nel core business di una PMI e per migliorare il modo in
cui creano, distribuiscono e catturano il valore.

Potrebbe inoltre essere interessante sviluppare ricerche dirette ad ana-
lizzare come comparare gli approcci alla responsabilita socio-ambientale di
paesi diversi indagando inoltre gli effetti che le variabili culturali, politico-
istituzionali ed economico-generali possono generare sulle pratiche di re-
sponsabilita di queste imprese.

Ulteriori contributi potrebbero essere diretti ad arricchire il framework te-
orico, le linee guida e gli strumenti di supporto all'implementazione delle
pratiche di CSR per le PMI. Come abbiamo avuto modo di osservare in pre-
cedenza le PMI sono caratterizzare da rilevanti specificita ed eterogeneita.
Teorie e strumenti one-size-fit-all mal si adattano a queste realta per le quali
potrebbe essere utile costruire “scenario-based tools” (Chi Vo, 2011, p. 94).

Il presente lavoro presenta alcuni limiti. Innanzitutto, I'analisi & sta-
ta riferita ai soli articoli pubblicati in lingua inglese ed italiana presenti,
nellintervallo temporale preso a riferimento, solo sui database selezionati.
Queste scelte hanno inevitabilmente escluso articoli e anche altri documen-
ti (es. libri, working papers, relazioni a convegni, rapporti di ricerca) even-
tualmente pubblicati sul tema CSR e PMI scritti in lingue diverse oppure
non presenti sui databases utilizzati. Inoltre, la metodologia di analisi uti-
lizzata per organizzare la letteratura identificata sulla base delle keywords
scelte, si fonda su una interpretazione e codifica dei lavori selezionati del
tutto personale ed e pertanto caratterizzata da imprescindibili elementi di
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soggettivita.

Nonostante queste limitazioni si ritiene che il lavoro possa contribuire
alla letteratura accademica, sia fornendo un quadro sintetico e articolato
delle ricerche sviluppate negli ultimi 15 anni sul tema della responsabilita
socio-ambientale delle PMI che stimolando nuovi studi su questo inte-
ressante argomento. Da un punto di vista piti strettamente operativo, il
presente lavoro fornisce una overview dei vantaggi, dei possibili ostacoli ma
anche delle azioni attivate o attivabili a supporto delle PMI che vogliano
investire, in modo pil consapevole e strutturato, nelle buone pratiche di
responsabilita socio-ambientale.
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Riassunto

Le ricerche sulla corporate social responsibility (CSR) hanno trovato prevalente sviluppo
con riferimento alle grandi imprese pitt che con riferimento alle piccole e medie imprese
(PMI). Obiettivo del presente lavoro & quello di proporre una review sistematica della
letteratura diretta a delineare lo stato dell’arte delle ricerche sviluppate sul tema CSR e PMI
negli ultimi 15 anni. Sono in particolare analizzati gli approcci teorici, le metodologie di
ricerca, i principali risultati ottenuti e alcuni possibili sviluppi degli studi. Il presente lavoro
pud contribuire alla letteratura accademica, sia fornendo un quadro sintetico e articolato
delle ricerche sviluppate sul tema della responsabilita socio-ambientale delle PMI che
stimolando nuovi studi su questo argomento. Pud inoltre supportare le PMI che vogliano
investire nelle buone pratiche di responsabilita socio-ambientale fornendo loro una overview
dei vantaggi, dei possibili ostacoli ma anche delle azioni attivate o attivabili.
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1. Introduction

The aim of this study is to investigate whether assigning equity stakes
to directors & managers (D&M) and including company representatives’
among D&M explain different levels of risk of financial distress (RFD) among
portfolio companies (PCs) of private equity backed leveraged buyout (LBO) spon-
sors and non-LBO firms. Since LBOs are highly leveraged, we take RFD as
an indicator of LBO sponsors' orientation. We find that LBO sponsors make a
better use of corporate governance (CG) mechanisms to reduce RFD, but it is
not completely clear whether this improved decision making is employed for
long-term value creation, especially in the use of assets.

LBO sponsors are specialized and active investors who takeover com-
panies and sell them back in 3-10 years. The purchase is funded with new
debt headed to the PC; also, they intervene in the CG of their PCs and
apply monitoring, advising, and restrictions on management (Cotter and
Peck, 2001; Wilson and Wright, 2013; Meuleman et al, 2014). Thus, they in-
ject capital and especially skills. These resources should restore PCs’ long-
term (Nordstrom, 2015; Lerner et al, 2010; Harford and Kolasinski, 2013;
Ernst & Young, 2018; Barton and Wiseman, 2015): inappropriate resources
would manifest in an increased RFD, thereby signaling a weak long-term
orientation of the LBO sponsor.

Indeed, LBOs are CG tools based on the activism of LBO sponsors:
concentrated ownership mitigates agency costs; high leverage improves
cash management; equity stakes incentivize managers; industry expertise
improves resource systems (Jensen and Meckling, 1976; Siegel et al, 2011;
Klein et al, 2013; Cornelli and Karakas, 2008; Millson and Ward, 2005; Al-
len and Phillips, 2000); Moreover, LBO sponsors have strong reputational
incentives (Kaplan and Schoar, 2005; Braun et al, 2015; Buchner et al, 2016).

The effect of CG mechanisms on the RFD in LBOs deserves scrutiny:
first, LBO sponsors heavily and typically rely on CG intervention; second,
since LBO sponsors are highly specialized, they are expected to inject ap-
propriate resources into PCs (Cumming et al, 2007; Acharya et al, 2013;
Cornelli and Karakas, 2008); third, skills are crucial in the long-term re-
gardless of the owner (Barton, 2011; Nyberg et al, 2014; Fulmer and Ploy-
hart, 2014).

The rest of the paper is organized as follows: Section 2 reviews the LBO
literature about RFD, corporate governance and long-term orientation;
Section 3 is devoted to the sample; Section 4 describes the methodology;
Section 5 present the results; Section 6 illustrates the implications; Section 7
concludes, and Section 8 and 9 summarize this study in English and Italian.

! These company-type members are assumed to have a strong industry expertise compared to
private individuals
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2. Literature

Two streams of literature belong to the aim of this study: the one about
the RFD and/or CG implications of LBOs, and the one about the orienta-
tion of LBO sponsors.

2.1. Risk of financial distress and corporate governance in LBOs

The LBO growth has been raising academic scrutiny and policy discus-
sion. In the first wave of PE and LBO (80s) leverage and financial engi-
neering drove RFD (Andrade and Kaplan, 1998; Wright et al, 1996); in the
second wave (until 2008) they were not the main factor anymore, in both
UK (Hotchkiss et al, 2014; Wilson and Wright, 2013) and the rest of Europe
(Tykvova and Borell, 2012), whereas emerged operational and CG inter-
vention resulting from LBO sponsors’ repositioning following the sub-
prime crisis (Siegel et al, 2011; Hoskisson et al, 2013).

Meuleman et al, 2014 studied the effect of PE investor’s (i) reputation
(ii) experience (iii) type (iv) fundraising (v) board experience and (vi) prox-
imity on the likelihood of bankruptcy. They studied 440 UK deals in 1995-
2010, without any control group, and defined bankruptcy according to the
UK’s formal bankruptcy regime. With a Cox Regression, they found that
the probability of bankruptcy drops when (i)(ii)(iv) sponsors are reputable,
experienced, and raising funds, (iii) when bank-affiliated and when (v)(vi)
directors are experienced, especially if insiders.

Wilson and Wright, 2013 investigated (i) whether PE firms fail differ-
ently than non-PE firms and (ii) how this varies over the cycle. They stud-
ied 153,000 UK insolvencies in 1995-2010, and their control group is the
UK corporate population. They defined failure the same as Meuleman et
al, 2014. With a time-hazard failure prediction model, they found that (i)
PE buyouts are no more prone to insolvency than non-PE buyouts or other
types of MBI, and that (ii) the economic cycle is relevant for PE deals.

Tykvova and Borell, 2012 studied the effect of PE ownership on RFD
and in-court bankruptcy. They studied 1,842 European deals in 2000-2008,
with a control sample based on size, age, industry, and geography. With
Zmijewski-Score, O-Score, and Z-Score, they tested the effect of (i) PE, (ii)
PE syndacation, PE investor’s experience, and market conditions on RFD
and bankruptcy. They found that (i) RED increase, but PCs do not fail more
than peers, and (ii) experienced LBO sponsors are superior in managing
PCs; syndacation and market conditions are not relevant.

Hotchkiss et al, 2014 studied (i) the frequency of PCs’ financial distress,
(ii) how distressed PCs manage resolution both in-court and out-of-court,
and (iii) whether PE investors’ reputation, skills, and capital injection are
relevant to the PCs” default. They studied 2,151 worldwide deals in 1997-
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2010, with a control sample based on leverage, size, profitability, and pub-
lic/ private ownership. They defined default based on Moody’s Corporate
Default Risk Service framework: default occurs in the case of (a) a missed
interest or principal payment, (b) a filing of a court-led bankruptcy, or (c)
the execution of an out-of-court “distressed exchange”. With a Cox pro-
portional hazard model, they found that (i) sponsors do not increase RFD,
(ii) PCs resolve distress more efficiently, and (iii) some PE investors have
unique skills in managing distressed firms. Acharya et al, 2013 investigated
(i) whether returns by mature PE investors come from value creation or
from leverage, luck, market timing or investing in well-performing sectors,
and (ii) the contribution of mature PE investors to operating performance
and financial value, and (iii) whether experience, and operating vs finan-
cial specialization profile of PE investors are relevant to value creation.
They studied 395 European deals from 48 PE investors in 1995-2005, with a
control sample based on public/private ownership, not-under-PE, indus-
try, Total returns to shareholders enterprise value, net debt, equity, sales,
EBITDA. By regressing deal characteristics and general partners’ (GP) fea-
tures on unlevered abnormal return of the deal, they found that (i)(ii) top
and mature PE investors create value through operational gains, (iii) GPs
with financial (operational) background generate higher performance in
M&A (not M&A) deals. Wright et al, 2009a reviewed papers on the (i) ef-
fect of PE on the CG (ii) problems that PE solves out and (iii) heterogene-
ity of PE. They surveyed papers published in academic journals, working
papers, and publications by trade unions and PE main players. They found
that (i) CG reduces agency costs in PCs (ii) in the long-term effects are less
clear; PE enhances the market for corporate control and creates value, and
(iii) PE sponsors are heterogeneous. Cumming et al, 2007 reviewed aca-
demic papers focusing on (i) CG mechanisms and (ii) financial and real
returns in PE and LBO. They surveyed papers published post-1995 and
related to those of the special issue on which their paper belongs. Those
papers study: the impact of CG on LBO returns; CG in private placements
and public-to-private transactions; the determinants of CG structures in
PE and turnaround. They concluded that (i) CG substitutes for debt; (i)(ii)
private returns are associated with law quality, PE investors’ features and
CG mechanisms; CG mechanisms that are context-dependent enhance pri-
vate returns. In sum, these papers study the risk pattern of PCs, concluding
that LBO sponsors are no detrimental to RFD; also, these papers emphasize
LBO sponsors’ superior skills and the cruciality of CG mechanisms (about
CG in LBOs, other valuable papers are Nikoskelainen and Wright, 2007;
Cornelli and Karakag, 2008; Allen and Phillips, 2000). Since we assume that
LBO sponsors are highly-specialized, these studies support our aim to ex-
plain different levels of RFD by looking at CG.
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2.2. LBO sponsor’s orientation to the long- or the short-term

LBO should restore the long-term of PCs by leverage and investor activ-
ism: Multiple Agency Theory, MAT (Meuleman et al, 2014) combined with
the Resource Based View of the Firm, RBV (Barney, 1991; Thornhill and
Amit, 2003) are suited to LBOs. According to MAT, LBO sponsors are prin-
cipals of their PCs but also agents of their funders, and CG resolves con-
flicts by creating value. According to RBV, firm value comes from a unique
interplay of internal resources (mainly skills), rather than material incen-
tives coming from ownership and leverage. Shleifer and Summers, 1988
studied the long-term effects of takeovers, including LBOs, by questioning
“the view that share price increases [...] measure efficiency gains from acquisi-
tions. Even if such gains exist, [...] it is likely to come from stakeholder wealth
losses, such as [...] employees” human capital”.

Later, Tykvova and Borell, 2012 interpreted RFD as a measure of trans-
fer of wealth from the financial system; other scholars cited or tested the
wealth transfer hypothesis to other stakeholders (Wright et al, 2009b;
Meuleman et al, 2014; Achleitner et al, 2010; Berg and Gottschalg, 2005).
When there is value transfer rather than value creation, the gain may not
be long lasting because it does not come from an efficient use of resources.
Thus, LBO sponsor’s orientation is viewed by testing gains that should be
long lasting.

During fundraising, new investors can view only past performance
to decide whether to buy a stake in the fund because the LBO market is
opaque; moreover, they take the renewal of current investors’ stake as a
positive signal (Kaplan and Sensoy, 2014; Korteweg et al, 2015). Debt bur-
den may force inefficient LBO sponsors to boost exit value and overlook
the long-term just to protect their reputation (Nordstrém, 2015; Harford
and Kolasinski, 2013; Lerner et al, 2010; Kaplan and Schoar, 2005; Braun et
al, 2015; Buchner et al, 2016); moreover, the trend of unused funds avail-
able to LBO sponsors and the competition among bidders increases PCs’
valuations (Ernst & Young, 2018; Preqin, 2018; Bain & Company, 2018),
thus challenging LBO sponsors’ goals.

Operationally, LBO sponsors could implement short-termism by: over-
paying PCs to show-up (Tykvova and Borell, 2012); taking excess leverage
to prevent distress after bad projects (Meuleman et al, 2014), to meet com-
pensation boni, to exploit tax benefits (Wilson and Wright, 2013; Hotchkiss
et al, 2014); the limited life of LBO funds spurs asset sales, investment cuts,
and dividend recaps (Ughetto, 2010; Harford and Kolasinski, 2013; Hotch-
kiss et al, 2014; Nikoskelainen and Wright, 2007).

Lerner et al, 2010 investigated whether LBO funds sacrifice long-term
growth by comparing patenting activities of LBOs and other leveraged
transactions. They analyze 472 LBOs worldwide in 1980-2005. With a Neg-
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ative Binomial Regression Model, they found that PCs’ patents are more
cited and more focused.

Harford and Kolasinski, 2013 tested wealth transfers in LBOs by study-
ing the (i) effect of dividend distribution policies on RFD and the (ii) sensi-
tivity of investment policies to cash flows. They studied 877 LBO US deals
in 1993-2001, with a control sample based on sales, EBITDA / Assets and

sales growth. With a logistic regression and a panel regression, they
found that PCs (i) RFD does not increase after dividend distribution (not
opportunistic dividend recaps) and (ii) do invest similarly to peers.

Nordstrom, 2015 investigated the post-exit performance of the PCs. She
studied 680 LBO Swedish deals in 1997-2010, with a control sample of non-
LBO firms based on age, leverage, solvency, asset growth, earnings and
cash liquidity. Employing a difference-in-difference, she found that PCs
perform better than peers. These studies infer the long-term orientation of
LBO sponsors by testing value creation mechanisms that are supposed to
be long-lasting, concluding that LBO sponsors are not short-term players;
however, LBO market still poses risks of short-termism.

Based on the studies reviewed in section 2, the following hypothesis is
tested: LBO sponsors are more effective than other owners in using CG mecha-
nisms, namely equity stakes to D&M and company representatives among D&M,
to mitigate RFD of their PCs, thus restoring the long-term prospects of the latter
thereby. Therefore, this study is expected to be valuable for academia but
also for PCs, investors in LBOs and regulators.

3. Sample

European PCs in 2013-2016 are analyzed, with a control sample of
non-LBOs based on size, country, industry, and long-term solvency. Data
are from Amadeus: it contains accounting and governance information
of public and private firms and identifies those involved in deals. Since
LBO is not explicitly included among deal types, highly leveraged MBOs
(management buyout), MBIs (management buyin), and IBOs (institutional
buyout) are selected (133 deals). RFD is proxied with the Altman Z”-Score
(Altman, 1983).

European private firms have relatively strict disclosure requisites than
other regions; moreovet, PCs are mostly private firms (Acharya et al, 2013;
Cumming et al, 2007; Wilson and Wright, 2013)>. Moreover, studying PCs en-
riches the literature (Achleitner et al, 2010; Nikoskelainen and Wright, 2007).

2Moreover, besides the enormous growth of the Asia-Pacific PE market (+74% in 2016-2017), the
European PE market pattern over the same period (+14%) still encourages the prosecution of the
analysis (Bain & Co, 2018).
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3.1. Propensity Score Matching

LBOs are unlikely to occur randomly: an LBO sponsor acquires (even
distressed) firms to unlock their potential, and firms rely on LBO to imple-
ment deep reorganization through ownership change.

To better investigate causality, a Propensity Score Matching (PSM)
based on size (total assets), long-term solvency (non-current assets divided
by non-current liabilities), country and industry sector (Manufacturing vs
Non- Manufacturing) is used. The response of the logit is a dummy that
takes one when the firm is under LBO in the given year (entry and exit
dates come from Zephyr and hand collection®). While size and industry
are well established parameters, country and profitability are less adopted
(Wilson and Wright, 2013; Harford and Kolasinski, 2013; Cressy et al, 2007;
Scellato and Ughetto, 2013). Individual propensity scores are obtained by
using the results of the logit in a nearest neighbor one-to-one matching
with replacement (Rosenbaum and Rubin, 1983; Rosenbaum, 1993).

PSM assumes that treatment can be explained with observables. Despite
LBO sponsors also rely on soft information to decide whether to purchase
the firm, their first approach is quantitative: PCs are a subset of firms for-
merly identified with publicly available data. Moreover, each financial
issue involves some heuristics. While noise coming from unobservables
could be still left, caution in interpreting results should make inferences
sufficiently reliable.

The logit shows that LBO sponsors prefer smaller firms, and this ten-
dency grows with size. An un-tabulated summary of size evidences how
PCs are smaller. Moreover, LBO sponsors consider long-term solvency as
important. Despite industry is not significant, one could cautiously say that
manufacturing firms are preferred; however, this deserves more scrutiny
as for country: the logit shows that country matters, but probably sponsors
decide by fiscal rules, creditor protection, and other specific items, rather
than the mere flag.

Tab. 1 — Propensity Scores’ test of balance

Mean T-test
Variable
PCs Controls % bias T-test p>1tl
Total Assets (quintile 2) 21028 26168 -11.9 -1.77 0.077
Total Assets (quintile 3) .07243 .09579 -9.0 -1.23 0.219
Total Assets (quintile 4) 10981 .08879 6.5 1.03 0.304
Total Assets (quintile 5) 12383 15888 -10.6 -1.47 0.141

*If a holding period covers 10+ months of a given year, that is taken as PE year.
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Non-Current Assets /

Non-Current Liabilities 9.7086 10.064 -12.7 -1.90 0.057
Finland .04907 .03972 4.2 0.66 0.507

France .32477 .38785 -14.4 -1.93 0.054

Germany 19159 15421 10.2 1.45 0.148

Norway .00234 .00234 0.0 -0.00 1,000

Spain .18692 .19393 -1.8 -0.26 0.794

Sweden .06542 .03271 12.3 222 0.027

UK .14019 .14953 -2.7 -0.39 0.698

NACE (manuf. vs non manuf.) .71495 .70794 1.6 0.23 0.821

The test of balance is satisfying (Table 1), except for the long-term sol-
vency: this could be interpreted against LBO sponsors as long-term play-
ers. Also, size receives a good degree of balance, despite the above recog-
nized discrepancies that emerges in quintile 3. Finally, industry and coun-
try (except for Sweden) are well balanced. In summary, 35 observations are
off support, ending up with 124 LBOs and 174 controls. The latter are likely
to receive LBO: when samples are balanced except for the treatment, the
estimated effect should be more reliable (Tykvova and Borell, 2012; Hotch-
kiss et al, 2014; Harford and Kolasinski, 2013).

3.2. Sample Description

Samples are similar by firm age (28.3 years for PCs and 31.3 for controls)
and include mature firms: thus, we do not rerun PSM including firm age
because venture capital is already excluded.

Tab. 2 — Distribution of the sample by Year, Country and Industry

PCs  Controls PCs  Controls
2013 87 44 Belgium 21 9
2014 88 35 Finland 19 3
2015 91 32 France 108 27
2016 97 27 Germany 2 9
Total 363 138 Norway 61 17
Portugal 1 7
PCs  Controls Slovenia 4 0
Non-Manufacturing 255 101 Sweden 23 12
Manufacturing 108 37 UK 58 26
Total 363 138 Total 363 138

Since PSM involves replacement, the number (N) of control firms is
lower than that of PCs (Table 2). Despite of that, the distribution of control
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firms is coherent with that of PCs by all the chosen variables (country, year
and industry). Below, the sample is descripted by the incidence of employ-
ees’ expenses on operating revenue* and by the technology®. These are use-
ful for overviewing the sample before using the Atman Z”-Score, that is
applied to both manufacturing (M) and non-manufacturing (N-M) firms®.
While M firms resource systems are more employees-oriented (17.1% of
internal resources consists in workers and their pay absorbs 17.9% of op-
erating revenue, compared to 21.3% and 25% for N-M firms, respectively;
however, M firms vary more), PCs tend to over-employment or to unprofit-
able exploitation of employees (23.8% of PCs’ resources consists in work-
ers and their pay absorbs 27.1% of operating revenue, compared to 16.9%
and 19.2% for controls, respectively; the groups vary the same). Since LBO
sponsors also enhance efficiency, an excess of employment or its inefficient
use could be a lever for creating value, as also evidenced by the literature
about the employment effect of PE. Confidence intervals (95% level) of dif-
ferences among PCs and control firms evidence that firm age, incidence of
employees expenses on operating revenue, and technology intervals are
similar among the two groups, while total assets exhibit a larger interval.
T-tests confirm these conclusions.

Finally, a description of PCs in terms of the duration of LBOs is provid-
ed. LBOs have an average duration of 5.99 years, with a standard deviation
of 3.57 years: despite 25% of deals have a duration of 3.33 years, there is
a growing trend (up to 16 years) due to a lower orientation toward mere
financial engineering (Klein et al, 2013; Hoskisson et al, 2013). Moreover,
the distribution of the LBOs across brackets of duration reveal a strong
uniformity: each one has 29-32 LBOs.

4. Methodology

The aim of this paper is to test whether CG mechanisms in PCs work bet-
ter compared to non-LBO firms in mitigating RFD. CG mechanisms are eq-
uity stakes owned by D&M and the inclusion of company representatives
among D&M’ (also leverage is interpreted as an incentive mechanism). An
OLS with robust (vce) standard errors is used, where Z” is the response
and CG is the focus. Like Tykvova and Borell, 2012, but not to Harford and

*(Cost of Employees) / (Operating Revenue): how much of operating revenue is devoted to em-
ployees’ pay.

5 (Cost of Employees) / (Total Assets + Cost of Employees): importance of workers as internal
resource, against physical assets.

®Wage is not a measure of human capital: there is not perfect competition in labor markets and
some firms over hire; but the same could hold for physical assets.

"These mechanisms are weakly correlated with each other: -0.0168
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Kolasinski, 2013 and Meuleman et al, 2014, we proxy RFD with Altman Z”-
Score (Altman, 1983), namely not with a binomial approach.

Other distinctive features are the following. This study aims to comple-
ment the work of Meuleman et al, 2014 and Nikoskelainen and Wright,
2007 by investigating the RFD implications of PE-LBO in Europe includ-
ing UK, rather than in UK only; also, this is one of the studies about PE in
UK in the years preceding the Brexit referendum. Compared to the work of
Acharya et al, 2013, herein the focus is on the skills of D&M at PCs rather
than of deal partners at the LBO fund, and the dependent variable is the
RFD instead of abnormal return. This paper extends the work of Tykvova
and Borell, 2012 by focusing on the post crisis period in Europe (while they
focus on 2000-2008; similarly, Nikoskelainen and Wright, 2007 and Tykvo-
va and Borell, 2012 use pre-subprime data); also, while Tykvova and Borell,
2012 mainly use deal charateristichs to explain RFD, herein the primary
focus is on CG mechanisms. While Achleitner et al, 2013 and Achleitner
et al, 2010 view CG mechanisms as motives to engage in LBO, here those
mechanisms are the focus variables.

5. Results

Table 3 defines variables®, Table 4 and Table 5 describe focus variables in
detail, while Table 6 is devoted to results.

Tab. 3 — Variables’ description

Variable Description

7" =3.25+ 6.56X1 + 3.26X2 + 6.72X3 + 1.05X4
where:
X1 = (Current Assets - Current Liabilities) / Total Assets
X2 = Cash and Cash Equivalent / Total Assets
X3 = EBITDA / Total Assets
X4 = Shareholders’ Funds / (Current Liabilities + Non-Current
Liabilities)

Altman Z”-Score
(1983)**

Percentage of directors & managers that are company representatives
LBO_ AvgCOMP_IND* rather than private individuals.
It is interacted with the LBO year dummy.

Percentage of directors & managers that are company representatives

AvgCOMP_IND rather than private individuals.

Percentage of directors & managers that hold an equity stake. It is

LBO_AvgALSO interacted with the LBO year dummy.

8 Correlations are shown in Appendix to disclose the absence of multicollinearity
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AvgALSO* Percentage of directors & managers that hold an equity stake.

LBO_D_Eq (¥) Leverage (Current Liabilities + Non-Current Liabilities) /
S ShareholderFunds. It is interacted with the LBO year dummy.

D_Eq (#) Leverage.

Liquidity of operating revenue (Cash / Operating Revenue). It is

LBO_CashOR (#) interacted with the LBO year dummy.

CashOR (#) Liquidity of operating revenue.
LBO._ROA (#) Profitability (Operating Revenue / Total Assets). It is interacted with the
LBO year dummy.
ROA (#) Profitability.
MBO (#) Dummy which takes value 1 if the deal is a Management Buyout

** dependent variable; * focus variable; (#) control variable

Tab. 4 — Summary of the percentage of D&M that hold an equity stake in the company

Panel A — AvgCOMP_IND Panel B - LBO_AvgCOMP_IND
Percentiles Largest ~ Obs 501 Percentiles Largest ~ Obs 501
[...] .00 .00 Mean .0519 [...] .00 .00 Mean .03716
75% .00 .6 St. Dev. 12757 75% .00 .6 St. Dev.  .11259
90% 2 .62 Var .01627 90% 12 .62 Var .01268
95% .36 .64 Skew  2.8678 95% 32 64 Skew  3.56802
99% .57 .67 Kurt 10.8468 99% .57 .67 Kurt 15.69622

75% of PCs have 0% company representatives in CG, and the mean is
3.72%; the same holds for controls, but the mean is higher (5.19%). Since
controls are larger, it can be concluded that in LBOs there could be a higher
use of this CG mechanism.

Company representatives should provide benefits in terms of product
market relationships, alleviation of financing constraints, board monitor-
ing (Allen and Phillips, 2000) and industry expertise (Cressy et al, 2007;
Aldatmaz and Brown, 2016), thus increasing the Z”-Score; however, we hy-
pothesize that they could also be associated with unexpected lack of their
skills, conflicts of interests in revealing industry information, bargaining
and personal conflicts, and other frictions that would reduce value and
increase RFD.
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Tab. 5 — Summary of the percentage of D&M that hold an equity stake in the company

Panel A — AvgALSO Panel B - LBO_AvgALSO
Percentiles Largest Obs 501 Percentiles Largest Obs 501
[...] .00 .00 Mean  .14503 [...] .00 .00 Mean  .09177
75% 1 St. Dev.  .25852 75% .00 1 St. Dev. 21294
90% . 1 Var .06683 90% 43 1 Var .04535
95% .75 1 Skew 178201 | 95% .65 1 Skew  2.4826
99% 1 1 Kurt 5.1643 99% 1 1 Kurt  8.48278

75% of PCs have 0% of members that hold an equity stake, and the
whole mean is 9.18%. The same holds for control firms, but the mean is
higher (14.5%). This is in line with Kaplan and Strémberg, 2009, but other
scholars find similarity (Achleitner et al, 2013; Nikoskelainen and Wright,
2007). Here, LBO sponsors make a lower use of equity stakes; however, this
is relaxed by the fact that controls are larger.

Equity stakes should reduce agency costs (LBO sponsor), together with
close monitoring and the sole owner (Nikoskelainen and Wright, 2007;
Achleitner et al, 2010; Meuleman, Amess, Wright and Scholes, 2008; Mill-
son and Ward, 2005; Wright et al, 2009a). Moreover, since equity stakes in
private companies are relatively illiquid, they may be more effective (Ka-
plan and Stromberg, 2009); however, an excess of equity stake could be
detrimental, in that it could ultimately render the person more risk averse
than committed to the long-term (Achleitner et al, 2010; Achleitner et al,
2013; Nikoskelainen and Wright, 2007). Investigating equity stakes in LBOs
is reasonable because even LBO fund managers perceive a performance
driven compensation: in turn, this makes reasonable to hypothesize that
LBO sponsors are inclined to use this lever and are skilled enough to ex-
ploit it (Jensen and Meckling, 1976; Tykvova and Borell, 2012; Wilson and
Wright, 2013; Acharya et al, 2013).

We hypothesize that a negative impact of this mechanism would signal
the effect of the excess equity stake, and vice versa; however, it would be
difficult to draw conclusions about the critical threshold of the stake be-
cause this sample provides no detail about its percentage. However, there
is some consistency in literature about this amount, namely 25-35% on av-
erage, while the sole CEO holds 3-8% (Achleitner et al, 2013; Millson and
Ward, 2005); moreover, first, the less equity invested by the LBO sponsor
the greater the stake (Nikoskelainen and Wright, 2007); second, the less the
purchase price of the PC, the greater the stake (Wright et al, 2009a). This in-
formation should not challenge results since the two groups are also quite
balanced by size.
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Tab. 6 . Results of the OLS regression with robust standard errors

(gei;;glc (f?ii:ns) lower bound upper bound
AvgCOMP_IND -0.186* -0.3490174 -0.0226644
(0.083)
LBO_AvgCOMP_IND 0.196* 0.0139168 0.3774578
(0.093)
AvgALSO -0.119* -0.2131148 -0.0248919
(0.048)
LBO_AvgALSO 0.216™* 0.0709465 0.3618069
(0.074)
D_Eq -3.861"* -5.427641 -2.295007
(0.797)
LBO_D_Eq 2.870** 1.263245 4.47754
(0.818)
CashOR 0.521*** 0.2221748 0.81993
(0.152)
LBO_CashOR -0.256 -0.5957644 0.0832412
(0.173)
ROA 0.999*** 0.8151769 1.183418
(0.094)
LBO_ROA -0.351** -0.5990691 -0.1037818
(0.126)
MBO 0.700%** 0.3948869 1.005957
(0.155)
Constant 1.158*** 0.7075851 1.608527
(0.229)
Statistics
N 501
F 17.99
R-squared 0.4199
Country Dummy Yes
Year Dummy Yes

*p<0.05; **p<0.01; ***p<0.001

CG mechanisms are significant for both PCs and controls and LBO
sponsors use them better compared to other owners. This emerges both in
terms of signs and magnitude (interacted variables have larger and posi-
tive coefficients, especially LBO_AverageALSO, whereas their variability

is similar).
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Company representatives (rather than private individuals) are positive-
ly exploited only by LBO sponsors, whose skills and expertise (in attract-
ing resources and creating value through their interplay) render positive
aspects more influent than negative aspects. In other terms, product mar-
ket relationships, alleviation of financing constraints, board monitoring,
and industry expertise prevail over unexpected lack of skills, conflicts of
interests in revealing industry information, bargaining and personal con-
flicts. Indeed, the sign is positive only for the interacted variable and both
are significant with similar magnitude. However, both ranges include val-
ues close to zero: both effects could be null, despite this eventuality should
not prevail.

Similarly, the provision of equity stakes to D&M is positively exploited
by LBO sponsors. As noted, the latter usually reward managers of their
own funds based on achieved performance: thus, they should be special-
ized in incentivize agents while minimizing frictions. This hypothesis is
confirmed. The sign is positive only for the interacted variable, and its mag-
nitude almost doubles that of controls. Finally, both are significant (more
than the previous mechanism). Since the amount of the stake is unknown,
it is only possible to infer bad practices by interpreting the sign. Scholars
interested in this mechanism could control for the equity invested and the
purchase price to consider size- and deal constraint effects.

Taken together, these results are in line with the RBV, according to which
an appropriate interplay of internal resources, especially those belonging
to CG, improves the long-term. Therefore, value creation is not (only) a
matter of material incentives; another implication is that LBO sponsors can
make these mechanisms effective with their superior skills in analyzing,
selecting and managing firms. This is reinforced by LBO sponsors being
the sole or the most influent owners: this is an additional incentive to mon-
itoring compared to a large shareholder base.

Leverage is strongly significant. However, control firms are negatively
affected. This is not surprising because leverage is a typical determinant of
risk: excess debt may constrain financial and strategic planning by rising
fixed costs and creditors’ scrutiny, rather than disciplining managers as
predicted by MAT. In the case of control firms, a dispersed shareholder base
could free ride on monitoring. In contrast, LBO sponsors have appropriate
incentives to effectively monitor and advise: once the firm is acquired, the
shareholder base is replaced by a sole or controlling owner (shareholders
often receive convenient purchase price at bid, thus easing the ownership
change but challenging profit goals and, in turn, rising short-termism); LBO
sponsors have additional motivations to create value (or show up): past
performance is the main determinant of reputation (LBO sponsors are not
required to disclose much of their statements: thus, investors only observe
past performance and the rate of renewal of the stakes in the LBO fund),
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that in turn affects LBO fundraising. Beyond incentives, LBO sponsors
have superior skills and expertise to analyze, select, monitor, and advise
their PCs about strategic and financial decision and planning, internal or-
ganization, networking, stakeholder care, legal compliance, management
style, and other heuristics that the firm should exploit beyond the exit date.
Intuitively, an institution with a minority stake, even if skilled, would not
be equally motivated not only to monitoring but also to advising simply
because the upside does not compensate the effort. In sum, leverage could
be effective in disciplining managers, as theorized by MAT (debt incentiv-
izes managers to make the firm serving the debt): this would be the effect
of internal alignment. However, only LBO sponsors make a significant and
productive use of leverage.

Therefore, the ability of management to extract liquidity is crucial for
highly-leveraged firms to survive. Here, the ratio among current liquid
funds and operating revenue is included because the sample is balanced
in terms of the ratio among long-term assets and long-term liabilities (cfr.
Table 1). However, the interacted coefficient is negative and not signifi-
cant, whereas the one of control firms is positive and significant and has
considerable magnitude. Thus, control firms, despite less able to exploit
company representatives and leverage as CG mechanisms, make a better
use of liquid funds by repaying debt and making good investments; also,
they receive the scrutiny of lenders, mostly credit institutions (companies
are mostly private) that are interested in the survival of the firm and thus
constrain their discretion; moreover, management is interested in not los-
ing job and reputation following poor performance. In contrast, LBO spon-
sors could be less interested in the long-term because deals and funds are
limited in life, some managers are temporary in nature, or because PCs
become distressed and LBO sponsors just seek a profitable exit to protect
their reputation: thus, some LBO sponsors may use their discretion (often
reinforced by law) to perform opportunistic asset sales, massive divest-
ments or inject excess capital: thus, liquidity increases are not necessarily
associated with lower RFD or with the long-term. The coefficient of the
interacted variable could be not significant because some LBO sponsors
are more virtuous than others; however, in this sample there is no detailed
information about the use of assets.

Consistently, whereas ROA for control firms is strongly significant and
positive, the interacted ROA is close to zero, negative and less significant.
When LBO sponsors increase ROA, the greater income could be coupled
with new assets of a lower quality (as described above) and could not come
from a long-term approach. In contrast, increases in ROA are significantly
associated with a lower RFD for controls, thus suggesting more commit-
ment to the long-term. Potential explanations are the same as those for the
liquidity ratio; however, the same reasons that suggest caution in interpret-
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ing the previous couple of variables also hold for ROA.

When the LBO sponsor is the incumbent management, the risk profile
improves: the coefficient of the dummy MBO exhibits notable magnitude
and significance. Indeed, the screening process that precedes the acquisi-
tion from shareholders consists in a multi-level information gathering: if
the LBO sponsor considers the firm as a valuable investment by publicly
available data, then increasingly private information is gathered by direct
meetings and used to refine the deal strategy or eventually give up on the
purchase. The rationale is to minimize the information asymmetry with the
firm to know its value. Since incumbent management is a very insider, its
information asymmetry with the firm is already minimized; however, not
all LBOs are MBOs because some managers are not interested in a deal and
not all MBOs are successful because some managers may implement over-
confidence. Investigating bounded rationality is far beyond the scope of
this study; however, since MBOs seem to exhibit a competitive advantage
to other LBOs, we can conclude that the positive aspects associated with
the management-led LBOs prevail to the potential frictions.

6. Discussion

This study aims to investigate about CG mechanisms in the LBO land-
scape by looking at their differential effect on the RFD of PCs and non-LBO
firms. RFD is assumed to signal the long- or short-term orientation of LBO
sponsors and MAT and RBV theories are well suited for this aim. The re-
sults of this study may benefit both academia and practitioneers.

This study belongs to the literature about the skills that are needed
within LBOs (Acharya et al, 2013). This study could also contribute to the
academic and policy debate about the role of LBOs following crises, espe-
cially in terms of how LBO sponsors affect the RFD of European firms (Wil-
son and Wright, 2013; Tykvova and Borell, 2012). Also, this study confirms
that MBOs are different to other LBOs (Meuleman et al, 2014; Hotchkiss
et al, 2014; Wilson and Wright, 2013; Tykvova and Borell, 2012). Scholars
agree on the cruciality of CG mechanisms in LBO and the superior skills of
LBO sponsors (cfr. Section 2.1) and the results of this study confirm these
statements. However, while literature agrees about the not short-term ori-
entation of LBO sponsors (cfr. Section 2.2), herein the potential long-term
orientation is balanced with the potential of the improved decision-mak-
ing being not associated with virtuous uses of assets. In these regards, this
work is in line with Tykvova and Borell, 2012. First, they found that PCs are
riskier than controls when acquired: this could complement LBO sponsors’
reputational constraints in explaining why more efficient CG is not neces-
sarily associated with full value creation. Second, they found that LBO tar-
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gets are no more distressed and fail no more than controls: non-tabulated
results confirm this finding. They also found that this relation intensifies
when LBO sponsors are experienced: better CG mechanisms largely de-
pend on LBO sponsors’ superior skills, and it seems reasonable to hypoth-
esize skills benefiting from experience on average. Third, they focus on the
2000-2008 period: since here the focus is on the 2013-2016 period but RFD
results are similar and since there is a persistence in performance due to
that of skills (Kaplan and Schoar, 2005), this work seem to appropriately
extend their findings.

This study could inform investors of LBO funds and potential PCs about
CG mechanisms that impact RFD. Thus, investors can better evaluate LBO
sponsors” horizon and match the latter with the one of their portfolios;
evidence about industry expertise provided by company representatives
could unlock crucial resources for PCs; equity stakes and leverage improve
incentive realignment, but LBO sponsors should use them carefully (Niko-
skelainen and Wright, 2007; Cornelli and Karakas, 2008).

Since evidence confirms that LBO sponsors make a better use of CG
than other forms of ownerships, regulators (and supervisors) could view
LBO as a tool to exploit financial and non-financial resources (also, success-
ful LBOs may have positive spillovers); however, regulators should also
consider claimants that view this power as a threat to stakeholders (e.g.
employees, bondholders, etc.) and to provide recommendations about the
optimal amount of leverage, equity stakes and industry expertise. In any
case, regulators could consider to improve disclosure in LBOs as a struc-
tural solution to the short-termism due to the performance-based reputa-
tion of LBO sponsors: this could improve the use of LBO to overcome or
prevent crises relying on human capital, which is the long-lasting asset;
however, disclosure could reduce the competitive advantage of MBOs, that
rely on a lower information asymmetry ex ante. Accordingly, this study in-
forms potential PCs about differences among MBOs and other LBOs.

7. Concluding remarks and Research perspectives

Superior skills of LBO sponsors are well recognized in literature. In-
dustry expertise from company representatives and incentives from equity
stakes are relevant to firm management in general. Results confirm that
LBO sponsors are superior in using these CG mechanisms (and, seemingly,
leverage) for internal alignment and ultimately for improving the risk pro-
file of their European PCs. However, it is not completely clear whether they
exploit improved decision making to implement a long-term approach in
the use of assets; accordingly, there is academic evidence of both value cre-
ation and value capture by LBO sponsors.
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Future research could consider investigating this relation by studying
more fine-grained data and larger samples. More specifically, more de-
tailed information about assets’ quality and about LBO sponsors could
help in identifying virtuous ones; legal information could allow to better
consider country heterogeneity; data about national bankruptcy regimes
could help to discriminate the ones that are more oriented to the continua-
tion of activity rather than firm rebirth; larger samples could allow for more
detailed industry matching; additional information about D&M could al-
low to study board members and management teams separately, to con-
sider their experience, gender, nationality, experience, skills, the amount of
their stake, and details about managers of MBOs; data about LBO sponsors
could allow to consider their specialization profile, geographical and in-
dustry interest, social, organizational and human capital; in any case, data
beyond the exit could refine the long-term effectiveness analysis of LBOs.
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Riassunto

Il mercato delle operazioni di Private Equity ad elevato indebitamento & competitivo,
fondato sulla reputazione degli sponsor, ed opaco: gli sponsor vengono dunque valutati
sui rendimenti storici. L'indebitamento, oltre ad accrescere il rischio di dissesto, incentiva
il management a generare extra-rendimenti presso l'impresa gestita, ma potrebbe anche
indurlo a sacrificarne le prospettive future. Dal momento che I'intervento nella governance
& tipico degli sponsor, l'evoluzione del rischio di dissesto presso tali imprese gestite
puo indicare il grado di orientamento al lungo termine degli sponsors stessi. I risultati
confermano che gli sponsor utilizzano meccanismi di governance fondati su incentivi e
competenze di settore meglio dei comparabili; tuttavia, non & chiaro se una piu efficace
governance si associ anche ad una visione di lungo termine. Questo articolo & rivolto alle
imprese gestite, agli investitori e ai regolatori, nonché alla ricerca futura.
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Introduzione

Secondo la Fondazione Symbola, il Sistema Produttivo Culturale genera
in Italia oltre 92 miliardi di valore aggiunto, pari al 6% della ricchezza
prodotta dall’economia nazionale, e oltre 1,5 milioni di occupati, il
6,1% dell’occupazione totale, fornendo cosi un contributo rilevante alla
ricchezza del Paese. Secondo i calcoli di Symbola, le Marche sono al quinto
posto tra le regioni italiane sia per incidenza del settore sul complessivo
valore aggiunto regionale, sia per il contributo del settore all’occupazione.
La regione si configura dunque protagonista per intensita di presenza del
settore e per il suo ruolo nell’economia.

Questo saggio si divide in due parti: nella prima sono considerati
alcuni degli sviluppi recenti del dibattito sul ruolo economico delle attivita
culturali e creative in Italia. La seconda parte riguarda un’indagine ad hoc
condotta sia sulle imprese del settore sia sulle “non imprese”: le variabili
indagate sono congiunturali, relative all'innovazione, alle tecnologie
utilizzate, alle relazioni con il territorio, al capitale umano.

1. Una sintetica rassegna della letteratura sul ruolo della creativita e
della cultura nell’economia nazionale e nelle Marche

I ruolo del sistema culturale e creativo nel tessuto economico e sociale
italiano, insieme alle criticita che ne limitano lo sviluppo, hanno dato vita
a un vivace dibattito che affronta varie tematiche: dalla rendicontazione
della performance sulla valutazione d’impatto, ancora troppo poco diffusa
tra le istituzioni culturali del paese, come strumento per razionalizzare
scelte di investimento, all’utilita di adottare strategie a rete e di filiera, dalla
mappatura di attivita, beni e industrie culturali e creative del paese, al
loro ruolo nei processi di sviluppo da un punto di vista macroeconomico.
Sono state realizzate, in particolare, ricerche volte a quantificare il valore
economico del settore in termini di valore aggiunto e occupazione, la sua
incidenza sull'immagine del paese, il rapporto tra consumo culturale,
salute e benessere psicologico e quello tra paesaggio, patrimonio culturale,
servizi culturali e benessere della societa italiana: “si tratta di contributi
che, declinando le dimensioni e le potenzialita del settore nel sistema
socio-economico del paese, concorrono anche ad arginare quella scarsa
consapevolezza del valore della cultura in termini di sviluppo, piu volte
evidenziata dalla critica in riferimento al contesto italiano” (Domenichini,
2013, p.177.).

Una prospettiva pitt ampia di quella nazionale per il dibattito sul valore
della cultura, riguarda le politiche comunitarie europee: “il carattere
strategico assunto da tale risorsa nel contesto post-industriale viene
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espresso in svariati documenti di indirizzo della Commissione quali
la Comunicazione su un’agenda europea per la cultura in un mondo in
via di globalizzazione e il Libro Verde del 2010, che sottolinea come le
industrie culturali e creative dell’Europa possono contribuire a mettere
in atto la strategia Europa 2020 — a favore di una crescita intelligente,
inclusiva e sostenibile — e alcune delle sue iniziative faro, come L'Unione per
'innovazione, Un’agenda europea del digitale, la lotta contro il cambiamento
climatico, Un’agenda per nuove competenze e nuovi posti di lavoro e Una
politica industriale per l'era della globalizzazione (...). L'Unione Europea
attribuisce al settore culturale e creativo un ruolo notevole nei processi di
sviluppo locali, nazionali ed europei: si tratta di “una visione sostenuta
dalle ricerche empiriche commissionate che evidenziano il suo impatto
economico — in termini di valore aggiunto e occupazione — e sociale — sul
piano del benessere, della coesione, dello sviluppo del capitale sociale
— gli effetti spillover generati su altre industrie quali il turismo, la sua
funzione di stimolo all'innovazione di prodotti e servizi, il suo contributo
rispetto all’attrattivita dei territori e, quindi, all’afflusso di capitale umano
e investimenti. Al fine di poter sfruttare pienamente tali potenzialita,
le raccomandazioni rivolte in sede europea agli organi nazionali e
soprannazionali competenti in materia prevedono, anche, la costruzione di
una base di dati pitt ampia dell’attuale sulla rilevanza socio-economica del
comparto culturale e creativo, giudicata fondamentale per la creazione di
una strategia di crescita del settore e per rafforzare presso i decisori politici
la ancora debole concezione delle connessioni tra cultura e sviluppo”
(Ibidem, pp. 177-178.).

Il grande patrimonio culturale italiano ha anche un grande valore
economico, e la sua articolazione territoriale configura potenzialita di
sviluppo strategiche per non poche realta locali.

Nel saggio “Le attivita culturali e lo sviluppo economico: un esame a
livello territoriale”, di Beretta e Migliardi (2012) si osserva come economia
e cultura, vengano sovente identificati come “disconnessi, rispondenti a
logiche e inquadramenti dissimili, quando non apertamente antitetici”.
Cid dipende dalle differenti caratteristiche dei settori, alcuni dei quali “pit
direttamente e generalmente identificati con la cultura” (¢ il caso delle
arti visive e performing arts), “che li rendono poco adatti a essere analizzati,
da un punto di vista organizzativo e gestionale, con gli strumenti classici
dell’economia” (ibidem, pag. 5).

“Le attivita culturali, oltre a rappresentare un momento di arricchimento
dal punto di vista umano e sociale, sono importanti per I’economia, in
particolare, per un paese come I'Italia, dotato di un patrimonio artistico
e culturale di assoluta preminenza a livello mondiale: I'Italia & infatti il
primo paese al mondo per numero di siti iscritti nel Patrimonio mondiale
UNESCO (47 su 936), e le dotazioni di tipo museale del paese sono
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nettamente superiori a quelle di qualsiasi altro competitor internazionale.
Tra laltro, si tratta di un patrimonio diffuso a livello regionale, per quanto
le maggiori concentrazioni di offerta di beni artistici e culturali si registrino
presso le pitt importanti citta d’arte.” (ivi)

Una rilevazione a carattere censuario condotta da Istat in collaborazione
con il Ministero dei beni e delle attivita culturali e del turismo, le Regioni e
le Province autonome, disegna un quadro complessivo dei musei in Italia
e degli altri istituti similari a carattere museale pubblici o privati, statali e
non statali (Istat, 2011). Secondo 1'Istat “in Italia, quasi un comune su tre
ospita almeno una struttura a carattere museale: un patrimonio diffuso
quantificabile in 1,5 musei o istituti similari ogni 100 kmq e circa uno ogni
13 mila abitanti. Le regioni con il maggior numero di istituti sono la Toscana
(550), I'Emilia-Romagna (440) e il Piemonte (397).” (Istat, 2011, pag.1).
Per alcune regioni, pero, la dotazione museale ¢ particolarmente elevata:
“Nelle Marche, per esempio, la percentuale di comuni dotati di almeno una
struttura di raccolta e di esposizione al pubblico sale al 57,3%, in Toscana
arriva al 66,6%, e in Umbria addirittura al 67,4%.” (ibidem, pag.2).

Nel paese del “museo diffuso”, tuttavia, si riscontra un’ampia serie di
aspetti che mostrano quanto poco siano valorizzate le strutture museali e
similari: benché le collezioni dei musei costituiscano un’offerta molto ampia
e variegata', I'ampia serie di beni ivi conservati non € sempre documentata
e valorizzata®. Inoltre, la staticita delle esposizioni, la bassa propensione
ad allestimenti e mostre temporanee, configurano “un’offerta espositiva
che per molti musei tende ad essere sempre uguale a se stessa” e che “non
incoraggia meccanismi di fidelizzazione, e non riesce a proporre al pubblico
buoni motivi per ritornare.” (ibidem, pag.4). Solo parte del patrimonio di
beni e collezioni “& puntualmente documentata, mentre un’ampia quota
non ¢ identificata e registrata e non e accessibile e fruibile attraverso atti
documentali, sicuramente importanti ed utili per le attivita di tutela e di
valorizzazione. Va considerato che se poco piu della meta (51,2%) dei beni
presenti nei musei italiani € stata inventariata, soltanto il 20,3% & stato anche
catalogato e appena 1'11,5% riprodotto in formato digitale.” (ivi). E ancora:
solo la meta dei musei organizza mostre temporanee, attivita didattiche,

! Tale offerta & di contenuto prevalentemente etnografico e antropologico e riguarda anche ar-
cheologia, arte antica, storia, arte sacra, arte moderna e contemporanea; storia e scienze naturali.
Inoltre, “non sono solo i beni e le collezioni ad avere un interesse e un valore culturale. Circa il
70% dei musei italiani ha, infatti, sede in un edificio di elevato pregio storico o artistico. Inoltre,
aree e parchi archeologici e monumenti ospitano frequentemente (44,3%) al proprio interno un
museo, una collezione o una raccolta aperta alla visita del pubblico; cfr. Istat 2011, pag. 3)

2“La capacita espositiva di molti musei & inferiore a quella di custodia e conservazione, cosicché,
nonostante oltre tre quarti degli istituti (il 79,1%) dichiarino di avere aperto al pubblico, nel 2011,
tutti gli spazi espositivi disponibili, i beni conservati sono molti di piit di quelli esposti al pub-
blico”; ibidem, pag. 4
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convegni e nonostante in una struttura su due l'ingresso sia gratuito, i
visitatori pitt giovani (under 25) sono solo poco pitt di un quinto del totale.
D’altra parte, benché sia ampia la dotazione di strutture e servizi presso le
strutture considerate, basso risulta 'utilizzo delle lingue straniere e non
pitt della meta dei musei ha un sito web?®, oltretutto solo il 16% permette
’accesso online ai beni esposti. Le grandi strutture museali fanno la parte
del leone e attirano, da sole, oltre quattro visitatori su dieci: dunque, la
distribuzione delle presenze di visitatori &€ molto polarizzata ed emergono
notevoli differenze nel confronto, sia fra istituti statali e non statali (i
quali hanno una quota assai piu ridotta di visitatori), sia fra regioni: da
un lato vi sono regioni come il Lazio (quasi 68.000 ingressi per istituto), la
Toscana (oltre 42.000) e la Campania (pitt di 37.500), dall’altro gli istituti
di Basilicata, Marche, Abruzzo e Molise che non superano la soglia media
di 6.000 visitatori. Se poi si amplia il perimetro del settore culturale fino a
comprendere arti visive, rappresentazioni artistiche e spettacoli dal vivo, la
varieta e la dispersione territoriale dell’offerta del nostro Paese assumono
una configurazione “del tutto peculiare nel contesto internazionale.
Considerando, poi, anche le attivita creative a contenuto industriale, allora
si identificano settori per i quali il nostro paese riveste tradizionalmente
una posizione di esportatore netto sul mercato internazionale: secondo dati
Unctad, ad esempio, nel 2005 I'Italia era il secondo esportatore mondiale
di design, con una quota di mercato globale dell’8,3 per cento” (Beretta e
Migliardi, 2012, cit., pag.5).

II'ruolo economico delle attivita culturali pesa sia sul piano occupazionale
che di quello di produzione di reddito: “le stime pit1 robuste (...) collocano
I'incidenza diretta del settore sull’intero sistema produttivo italiano
ben oltre il 2 per cento per entrambi gli aspetti. Vi sono poi gli effetti-
moltiplicatore, che misurano le ricadute positive che 'attivita direttamente
svolta nel settore genera sui comparti contigui: un esempio generalmente
richiamato dalla letteratura e rappresentato dal turismo, la cui componente
“culturale” (visite al patrimonio artistico e museale, soggiorni nelle citta
d’arte, partecipazione a spettacoli e festival) assorbe una componente
importante e crescente dei flussi di visitatori” (ibidem, p.6).

L'effetto economico delle attivita culturali conta anche per l'influsso
positivo che esse hanno sull’ambiente e sul capitale umano: “le attivita
culturali esercitano un importante effetto sulla crescita del capitale umano
che caratterizza i territori, e che la letteratura da tempo considera un
importante elemento di forza per un sistema produttivo. Questa crescita
dipende da due fattori: da un lato I'offerta di cultura contribuisce di per sé
alla crescita umana, quindi all’innalzamento della qualita della forza lavoro

3La ricerca dell’Istat & datata 2011: & probabile e auspicabile che, nel frattempo, tale diffusione
sia aumentata.
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locale; dall’altro, la stessa offerta genera anche un ambiente socialmente pitt
attrattivo, facilitando I’afflusso e la localizzazione di persone dotate di un
profilo culturale e professionale avanzato” (ivi). Sulla base della tassonomia
proposta dalla Commissione Europea, “nel 2003 in Italia il fatturato del
complessivo settore culturale e creativo ¢ stato superiore a 84 miliardi di
euro, e il suo valore aggiunto ha rappresentato il 2,3 per cento del Pil del
paese. Nel 2004 il comparto avrebbe impiegato quasi 623 mila addetti, pari
al 2,8 per cento dell’occupazione totale.” (Ibidem, p.7). Adottando dati
dell’Istat riferiti a un aggregato limitato ai settori “Ricreazione e cultura”,
non troppo dissimile dallo schema comunitario,* & possibile confrontare
la distribuzione per regioni del settore culturale e creativo: “il maggiore
addensamento occupazionale riguarda l’area centrale, e segnatamente il
Lazio, anche a causa della presenza delle strutture statali destinate alla
tutela e valorizzazione del patrimonio culturale. Tra le altre regioni, la
quota di occupazione culturale & pitt elevata nell’area settentrionale del
paese e nelle Isole” (ibidem, pp.7-8).

1.2 II settore culturale e creativo nelle Marche: domanda e offerta secondo uno
studio pubblicato dalla Banca d’Italia

E’ stato rilevato che “i consumi di tipo culturale sono in generale pitt
intensi nell’area settentrionale del paese (7,7 per cento della spesa delle
famiglie nel 2007, con punte dell’ordine dell’8 per cento in Piemonte ed
Emilia Romagna), inferiori nel Mezzogiorno (5,8 per cento).”®

Sotto il profilo della domanda di “Ricreazione e cultura” (I'indicatore
proposto e la quota dei consumi per “Ricreazione e cultura” sui consumi
finali delle famiglie), le Marche si collocano in buona posizione, migliore
anche rispetto ad alcune regioni del Nord Italia. Meglio delle Marche fanno
solo 5 regioni, tutte pit1 grandi fatta eccezione per I'Umbria.

¢ L'aggregato “Ricreazione e cultura” definito da Istat comprende: produzioni e distribuzioni
cinematografiche e di video; attivita radio televisive; altre attivita dello spettacolo; attivita delle
agenzie di stampa; attivita di biblioteche, archivi, musei ed altre attivita culturali; attivita spor-
tive; altre attivita ricreative. Non sono comprese le attivita del settore “Editoria”. Cfr. Istat, 2010.
® Beretta e Migliardi (cit., 2012), pag.11
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Spesa delle famiglie per “Ricreazione e cultura” (in %sui consumi finali
totali)
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Fonte: Banca d’Italia

Secondo lo studio di Beretta e Migliardi, la domanda di cultura appare,
nel nostro paese, “per molti aspetti insoddisfacente. La spesa delle famiglie
per la cultura & contenuta rispetto a gran parte dei paesi europei, e negli
anni duemila la sua dinamica & stata inferiore a quella dei consumi di altro
tipo. I fruitori di servizi di intrattenimento di tipo culturale sono poco
diffusi tra la popolazione, né si sono individuate nell’ultimo decennio
significative tendenze all'incremento di domanda.” (ibidem, p.12).

Nel rapporto della Fondazione Florens (2010), l'indicatore Florens
Index24 che esamina un range di settori coincidente in larga parte con la
definizione della Commissione europea. L'indice quantifica lo sviluppo
del settore culturale e creativo delle regioni, misurandone potenziale e
dinamismo. Secondo Beretta e Migliardi I'indice risente di elementi di
arbitrarieta sia nella scelta dei profili con cui costruisce gli indicatori, sia
nei pesi da attribuire a ognuno di essi e dei fattori di scala impiegati per la
normalizzazione. Risulta, inoltre, evidente come esso tenda a risentire della
presenza nelle regioni di note citta d’arte e sia correlato con il livello di PIL
pro capite che caratterizza le diverse regioni (cid conferma la significativa
relazione tra sviluppo culturale di un’area e sviluppo economico in
senso lato). Nel primo dei grafici che seguono, si vede come la posizione
delle Marche sia intermedia tra le altre regioni italiane per potenziale e
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dinamismo; e come esse possano essere considerate una cerniera tra il
Centro Nord (escluse Valle D’ Aosta, Trentino e Umbria) e il Mezzogiorno.

Florens Index
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Fonte: Fondazione Florens (2010)

1.3 Le Marche: offerta artistico-culturale notevole, scarsa attrattivita internazionale

Nel secondo grafico, invece, si vede “come alcune regioni caratterizzate
da una dotazione quantitativa simile, presentino un’attrattivita anche
sensibilmente differenziata per i turisti stranieri” (ibidem, p. 17). Il caso
delle Marche & particolarmente rappresentativo di tale fattispecie perché la
regione ¢ quasi a pari livello con il Veneto e di poco al di sotto di Campania
e Lombardia per 'indice di offerta®, mentre per la spesa dei turisti stranieri
diretti verso le citta d’arte, risulta posizionata tra le pitt basse d’Italia.

®L’indice sintetico di dotazione quantitativa artistico-culturale, aggrega le seguenti categorie di
offerta: (1) musei e gallerie statali, (2) circuiti museali statali, (3) monumenti e aree archeologiche
statali, (4) musei e enti similari non statali, (5) istituti di antichita e arte non statali; ibidem, p.17.
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Indice quantitativo di offerta artistico-culturale delle regioni e spesa dei turisti stranieri diretti verso le citta
d’arte (2007) (la spesa ¢ espressa in milioni di euro) - anno 2007
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Fonte: elaborazioni su dati Istat e Indagine Banca d’Italia sui turisti stranieri

Nelle conclusioni, gli autori tirano le somme della ricerca e configurano
in questo modo il settore: un patrimonio artistico e storico di assoluta
preminenza a livello mondiale, una posizione di rilievo per quanto attiene
alle arti visive, alle rappresentazioni artistiche e agli spettacoli dal vivo,
nonché una forte posizione di esportatore netto di creativita e design.
In Italia I'incidenza su produzione e occupazione del settore culturale e
creativo & importante ma inferiore a quella di altri paesi europei che, pure,
non dispongono degli stessi asset. Anche la domanda per le varie forme
di intrattenimento culturale, nonostante segnali di crescita, € inferiore ai
principali paesi europei. L'offerta di arte, cultura e intrattenimento ¢ ampia
e diffusa ma sono troppo marcate le disomogeneita territoriali nella capacita
di attirare visitatori e generare un rendimento economico dal patrimonio e
dalle iniziative esistenti. Poiché le attivita culturali sono “economicamente
rilevanti in quanto caratterizzate da un ampio potenziale di crescita (oggi
solo in parte espresso nel nostro paese) e da una ridotta sensibilita al
ciclo economico” e poiché “esse, inoltre, esercitano un importante effetto
sulla crescita del capitale umano che caratterizza i territori”, il caso delle
attivita culturali delle Marche risulta tanto pit rilevante come esempio di
potenzialita poco valorizzate e suscettibili di imprimere un miglioramento
alla complessiva economia della regione.

168



L’economia della cultura creativa in un’area ad alta densita di operatori del settore: le Marche
di Gabriele Di Ferdinando e Giovanni Dini

1.4 Un percorso per conferire competitivita alle micro e piccole imprese

Per porre le micro e le piccole imprese in grado di competere sui
mercati globali (e tali sono divenuti anche quelli interni, “locali”, dato che
la concorrenza non risparmia alcun segmento potenzialmente redditivo)
occorre, secondo Giancarlo Cord (2005) che qualcuno le aiuti ad associarsi, a
costruire reti e a condividere gli elevati costi di investimento in conoscenza.
Questi investimenti “devono andare in almeno tre direzioni: contenuto di
esperienza dei beni, capacita di integrazione tecnologica e ricerca di sistemi
di codificazione, tutela e separazione delle conoscenze”. Uno di questi
percorsi di innovazione consiste nella valorizzazione della riconoscibilita
delle produzioni: “per alcune produzioni tradizionali del Made in Italy —
beni artistico-artigianali, capi di fascia alta, prodotti agro—alimentari tipici,
servizi di ospitalita turistica, ecc. — € innanzitutto necessario cercare di
elevare e non disperdere il contenuto di sapere distintivo accumulato nella
produzione, valorizzandone le radici storiche, promovendone la qualita nei
circuiti commerciali mondiali, rendendo riconoscibile il valore di esperienza
e i significati complessi che si esprimono anche in prodotti tradizionali,
ma non per questo banali. Da questo punto di vista, la “banalizzazione”
dei prodotti & un rischio mortale per i distretti industriali, in quanto crea
le condizioni per il ritorno di processi standardizzati, realizzati attraverso
grandi impianti, collegati a strategie distributive massificate, differenziate
solo da politiche di brand e dal potere oligopolistico dei canali commerciali.

Investire nelle qualita distintive della produzione significa, al contrario,
collocarsi nella frontiera dell’economia delle esperienze, dare significati
complessi all’utilizzo di un prodotto, promuovere nuove sensibilita e
culture del consumo in strati crescenti delle societd, anche all’interno delle
economie emergenti. Se si ritiene che la qualita manifatturiera sia una
fonte di vantaggio — come sembra emergere dalle richieste di certificare
I'origine della produzione — & necessario che tale qualita diventi un valore
riconoscibile anche nelle strategie di consumo. E questo significa investire,
collettivamente, nella comunicazione e nella formazione dei consumatori.
Iniziative analoghe, del resto, sono note da tempo nei mercati dei nuovi
beni e dei servizi tecnologici, i cui produttori non a caso stanno investendo
risorse rilevanti nella formazione degli utilizzatori, a partire dalle scuole. E
necessario, dunque, che anche per i beni di esperienza i consumatori siano
coinvolti in percorsi di apprendimento, la cui promozione non pud che
spettare ai sistemi di imprese che meglio si riconoscono nei segmenti alti
della qualita manifatturiera””.

L’autore deriva dalle sue argomentazioni alcune indicazioni di politica
industriale e formativa: “le possibilita create dall’apertura di nuovi mercati

7 Coro, cit., pp. 43-44
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mondiali (...) rende tale strategia ancora pitt importante, perché in quei
mercati rischia altrimenti di affermarsi una domanda affluente ma banale,
che pud trovare risposta da parte di grandi imprese meglio attrezzate a
penetrare nei circuiti commerciali in via di formazione. E evidente che
una strategia di valorizzazione dei contenuti di esperienza dei beni non
puo essere lasciata all’iniziativa di una o poche piccole imprese; sia perché
la forza comunicativa sarebbe insufficiente ma anche perché la natura
delliniziativa — creare maggiore consapevolezza nelle scelte di consumo
— ha i tipici caratteri del bene pubblico (non rivalita, non escludibilita).
Questa strategia presuppone, percio, iniziative concertate sul territorio —
marchi di qualita, investimenti in formazione, attivita di documentazione
e di promozione — e alleanze non episodiche con i centri di eccellenza
del design e della comunicazione. Se avviata con determinazione, questa
strategia puo portare non solo ad accrescere il valore riconosciuto delle
produzioni di qualita ma anche, di conseguenza, a riattivare l'interesse
dei giovani verso attivita oggi guardate con sufficienza, perché poco
remunerative sul piano economico e del riconoscimento sociale. E dunque
questo un campo di azione rilevante per le associazioni di rappresentanza
delle imprese e per le politiche dei distretti”®.

1.5 Le industrie culturali e creative in Italia

Qualche anno dopo l'articolo di Cord pubblicato su Argomenti n.13 del
2005, il rapporto 2015 della Fondazione Symbola® si poneva la domanda:
“cosa sono le industrie culturali e creative e come si stima il loro peso
nell’economia?

A livello internazionale non esiste un’interpretazione condivisa delle
attivita da considerare nel perimetro di questa industria e dei criteri di
classificazione. Ne risulta un effetto rilevante sulle stime: in alcuni casi si
tende ad includere, in altri ad escludere comparti importanti in termini
di addetti e di valore aggiunto. I diversi approcci sono finalizzati a fare
emergere specifiche dimensioni del sistema: dalle tecniche di produzione
al diritto d’autore fino al valore d’uso dei prodotti.

A rendere pitt complesso e articolato il quadro intervengono due
fenomeni: la rivoluzione digitale, che sta operando profonde trasformazioni
nei singoli settori, e il processo di culturalizzazione dell’economia che vede
accrescere il valore simbolico e culturale di segmenti di produzione di beni
e servizi finora estranei a questo ambito di indagine” (..) “Basti pensare al
food, divenuto negli ultimi anni un settore in cui si sviluppano e indagano
nuovi significati e sperimentazioni legate al gusto” (ibidem, p. 24).

$Ibidem, pp.44-45
?Cfr. Symbola, 2015, pp. 21-22
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Come si vede, il concetto di valore simbolico e culturale di produzioni
e servizi affrontato da Cord 10 anni prima, ha trovato piena applicazione
e informa un ulteriore studio sul ruolo economico e sociale delle attivita
culturali e creative.

L’approccio di Symbola era diverso da quello dei due ricercatori di Banca
d’Italia citati in apertura di queste note: si tratta di “un sistema composto da
quattro ambiti produttivi a cui si aggiunge un’area che ricomprende quote
di settori non culturali a driver culturale e creativo. (...) Distinguono i vari
ambiti la funzione, o meglio la prevalenza della funzione svolta. (...) Le
diverse attivita economiche vengono poi ricompattate nei gia menzionati
ambiti di analisi, che di seguito si riportano”:

e performing arts e arti visive (attivita che non si prestano a un modello di
organizzazione di tipo industriale, o perché hanno a che fare con beni
intenzionalmente non riproducibili -le arti visive- o perché hanno a che
fare con eventi dal vivo che possono essere fruiti soltanto attraverso una
partecipazione diretta.

e gestione del patrimonio storico-artistico (attivita imprenditoriali aventi a che
fare con la conservazione, la fruizione e la messa a valore del patrimonio
storico e artistico antico e contemporaneo - musei, biblioteche, archivi,
gestione di luoghi o monumenti);

e industrie culturali (attivita collegate alla produzione di beni riproducibili,
connessi alle principali attivita artistiche a elevato contenuto creativo,
in cui le imprese operano secondo logiche industriali - cinematografia,
televisione, editoria e industria musicale, industria dei videogame);

e industrie creative (attivita del mondo dei servizi che traggono linfa
creativa dalla cultura e che contribuiscono a veicolare significati e valori
nelle produzioni di beni e servizi - design, architettura e comunicazione);

e produzione di beni e servizi creative-driven (attivita economiche fortemente
connotate da un driver creativo. “E un ambito di difficile quantificazione
e in continua evoluzione perché le attivita economiche anche tradizionali
creative-driven sono in continua crescita, prime tra tutte nel nostro
Paese, le filiere del made in Italy”; (Symbola, 2015, cit., pp.22-23).

Lo studio di Symbola era consapevole che “il confine tra sfera culturale
e non culturale & complesso e sfumato” e che “convenzionalmente nelle
misurazioni del valore aggiunto culturale e creativo si considerano soltanto
i primi quattro ambiti”; ma, tenendo conto delle oggettive difficolta di
misurazione del valore aggiunto della quota di culturalizzazione di settori
extra culturali, si prova ad “aprire la strada verso una prima stima di questo
ambito” (ibidem, p.24).

L'idea di cultura che, secondo Symbola, costituisce il Sistema Produttivo
Culturale e Creativo & “fatta naturalmente di musei, gallerie, festival, beni
culturali, letteratura, cinema, performing arts, ma anche diindustrie creative
e made in Italy: cioé tutte quelle attivita produttive che non rappresentano
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in sé un bene culturale, ma che dalla cultura traggono linfa creativa e
competitivita. Quindi il design, I’architettura e la comunicazione: industrie
creative che sviluppano servizi per altre filiere e veicolano contenuti e
innovazione nel resto dell’economia — dal turismo all’enogastronomia alla
manifattura — dando vita ad una cerniera, una zona ibrida in cui si situa la
produzione creative-driven, che va dalla moda alla manifattura evoluta,
appunto, all’artigianato artistico.” (cfr. Symbola, 2018, Io sono cultura.
Rapporto 2018). Ne derivano alcune indicazioni sintetizzabili nel modo
seguente:

- nel 2017, il Sistema Produttivo Culturale e Creativo ha prodotto un
valore aggiunto superiore ai 92 miliardi di euro, in crescita del 2,0% rispetto
all’anno precedente. Gli occupati sono pit di 1,5 milioni e sono anch’essi
in crescita (+1,6%). Le attivita “core” (i settori della dimensione culturale
e creativa dei primi 4 punti sopra elencati) incidono per il 3,8% del valore
aggiunto e per il 3,7% dell’'occupazione prodotti in Italia: le industrie
culturali producono 33,6 miliardi di euro di valore aggiunto (il 2,2% del
complessivo nazionale), grazie all'impiego di 488 mila addetti (1'1,9% degli
addetti totali); seguono per importanza le industrie creative, in grado di
generare 13,4 miliardi di valore aggiunto e quasi 261 mila posti di lavoro; e
rilevante anche il ruolo delle performing arts, con quasi 7,9 miliardi di euro
di valore aggiunto, con circa 141 mila addetti. Alle attivita di conservazione
e valorizzazione del patrimonio culturale fanno capo 2,8 miliardi di euro di
valore aggiunto e 51 mila posti di lavoro.

Accanto alle attivita Core, le attivita Creative Driven generano una
ricchezza pari a circa 34,5 miliardi di euro (il 2,2% del complessivo
nazionale) e assorbono pitt di 579 mila addetti (il 2,3% del totale nazionale).

La creazione di valore e la crescita dell’occupazione della componente
Core & piu intensa negli agglomerati metropolitani: per questo le prime
due regioni per incidenza del settore sul valore aggiunto e 'occupazione
del Sistema Produttivo Culturale e Creativo sono la Lombardia e il Lazio.
Seguono Valle d”Aosta (6,9% sul valore aggiunto e 7,2% sull’occupazione),
Piemonte (6,9% e 6,8%) e Marche (6,1% e 6,5%), le uniche regioni con un
peso “culturale e creativo” superiore alla media nazionale sia per il valore
aggiunto sia per 1'occupazione (Tab.1).
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Tab. 1 - Valore aggiunto e occupazione Sistema Produttivo Culturale e Creativo per regione Anno 2017
(valori assoluti, incidenze % sul totale economia e var.%)

Valore aggiunto Occupazione
Milioni di suirtlotytoale variazioni % | migliaia clli suilzotytoale variazioni %
euro economia 2016-2017 occupati economia 2016-2017
Piemonte 8.160,60 6,9 4,4 130 6,8 3,7
Valled’ Aosta 279,6 6,9 1,6 4,5 7,2 0,6
Lombardia | 2415440 7,2 1,9 350,1 7,4 1,5
Trentino

AA. 1.916,90 5,1 -1,2 33,1 6,1 -1,8
Veneto 7.588,30 53 1,1 135,2 6,1 0,9

Friuli V.G. 1.790,60 5,3 1,5 33,4 6,2 1
Liguria 1.752,10 4 3 31,7 4,6 2,5
Emilia R. 7.726,10 5,5 -1 134 6,3 -1,6
Toscana 6.060,80 5,9 42 1044 6,2 3,6
Umbria 1.009,50 52 3,4 21,8 5,7 2,9
Marche 2.263,00 6,1 3,1 43,4 6,5 24
Lazio 14.888,50 8,8 0,2 204,6 7,7 0,2
Abruzzo 1.217,10 4,2 59 23,9 4,5 49
Molise 251 44 12,2 5 4,6 11,7
Campania 4.447,40 4,6 5 81,1 43 4,7
Puglia 2.756,10 42 4 59,9 43 3,7
Basilicata 381,4 3,5 0,4 8,3 4,1 0,3
Calabria 958,6 3,2 1,1 21,6 3,4 0,7
Sicilia 3.298,30 4,2 1,7 67,8 43 1,1
Sardegna 1.349,70 4,4 4,5 26,3 43 3,9
Nord-Ovest | 34.346,70 6,8 2,5 516,3 7 2,1
Nord-Est 19.021,90 5,4 0,1 335,7 6,2 -0,4
Centro 24.221,80 7,3 1,6 374,3 7 1,6
Mezzogiorno | 14.659,50 4,2 3,8 294 42 3,3
ITALIA 92.249,80 6 2 1.520,20 6,1 1,6

Fonte: Fondazione Symbola — Unioncamere, 2018, lo sono Cultura — Rapporto 2018, pag.55

Dungque, le Marche sono protagoniste a livello nazionale per intensita di
presenza del settore.
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1.6 La bassa produttivita del settore nelle Marche

In uno studio-progetto del 2014 condotto per conto della Regione Marche,
I'Istao ha rilevato come I'Impresa Culturale e Creativa tragga origine dalla
sedimentazione storica di esperienze e conoscenze sviluppatesi in vari
campi: degli studi, delle arti, del “fare”. “Si tratta di conoscenze identificabili
non in un luogo ma in molti luoghi”. Lo studio definisce le imprese culturali
come quelle che producono e/ o distribuiscono beni e servizi che incorporano
o trasmettono espressioni culturali, quale che sia il loro valore; mentre le
imprese creative sono quelle che utilizzano la cultura come input, e il cui
output & funzionale a molti settori manifatturieri coincidenti con 1'Italian
Style. Lo studio quantifica il contributo al valore aggiunto e all’'occupazione
del settore e rileva come per tutte e quattro le categorie di attivita individuate
all'interno del settore, le Marche registrino indici di efficienza (valore
aggiunto per addetto) inferiori a quelli nazionali (Tab. 2).

Tab. 2 - Valore aggiunto per addetto (2012) — migliaia di euro per addetto

Settore Marche Italia

Industrie Creative 41,7 47,7
Industrie Culturali 60,0 64,2
Patrimonio Storico Artistico 37,3 48,3
Performing Arts 41,3 46,0

Tot. Ind. Culturale Creativa 46,4 54,1

Fonte: Istao 2012, cit.

L'obiettivo della Regione Marche, relativamente allo studio/progetto
dell'impresa culturale e creativa affidato all'lstao, consiste in “una sfida
a innovare il sistema industriale, attingendo dal patrimonio artistico,
culturale e paesaggistico 'energia di base. Il significato pratico di questo
obiettivo e guardare ad un futuro delle Marche, nel quale da un modello
di industrializzazione diffusa distrettuale, si passa a un modello di
diffusione sul territorio di laboratori e comunita della conoscenza, ordinati
in eco-sistemi ad alto contenuto innovativo”. In particolare, la parte
progettuale dello studio ha affrontato un aspetto del patrimonio culturale
religioso della regione: “Le Marche sono tra le regioni ad elevata intensita
di luoghi religiosi. In particolare, conventi, monasteri, eremi ed abbazie. La
diffusione del monachesimo nelle Marche ha storicamente caratterizzato il
territorio attraverso la costruzione di abbazie, eremi e monasteri nei quali il
moderno pellegrino pud trovare ancora oggi una dimensione favorevole alla

10 Tstao, 2014, Rapporto sulle Imprese Culturali e Creative della Regione Marche
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ricerca di se stessi e del senso della vita. Lo studio-progetto che la Regione
Marche ha chiesto di sviluppare all’Istao ha come obiettivo la creazione di
una Comunita di Monasteri che reinterpretano un percorso di accoglienza,
meditazione e spiritualita, secondo le particolari regole monastiche.” “Nella
prima fase di sviluppo del progetto sono stati individuati quei monasteri
benedettini e di clarisse che presentano certe affinita nella regola e nelle
pratiche (I'accoglienza, I’accompagnamento individuale, la meditazione,
la liturgia, lo studio) che ciascuno di essi storicamente ha consolidato”."

1.7 La crisi di competitivita dell’artigianato marchigiano e le ipotesi di rilancio

Secondo uno studio condotto sulle imprese artigiane delle Marche (Blim,
Dini e Goffi, 2015), I'artigianato manifatturiero marchigiano, componente
strategica del sistema economico regionale per la dimensione del suo ruolo
(le Marche sono indicate come la regione pit artigiana d’Italia), & da anni
in una situazione di particolare difficolta per effetto della concomitanza tra
crescente concorrenzainternazionale (coneffettididelocalizzazioneerottura
delle filiere), persistenza della crisi in Italia (e, in particolare, debolezza
della domanda interna per consumi e investimenti), caduta nella diffusione
degli investimenti, insufficiente apertura all’esterno e, in particolare, ai
mercati esteri. “La produttivita del lavoro nelle microimprese marchigiane
e stata a lungo compressa dal tentativo di mantenere I'occupazione di
fronte ad una crisi imprevista anche nella sua lunghezza oltre che nella sua
profondita; in seguito, anche per lo stimolo della crisi, & andata riprendendo
quota senza perd incidere in maniera rilevante sulla competitivita del
comparto, misurata in base agli spazi di mercato, diminuiti fortemente in
ambito locale e nazionale, mai decollati in ambito internazionale, costretti
— nella destinazione in conto terzi — a misurarsi con le rotture di filiera
imposte dalle ridefinizioni delle convenienze per i grandi marchi che fanno
largo — e, spesso, opportunistico - utilizzo delle nostre imprese artigiane
di subfornitura. L'incertezza da parte delle microimprese di fronte alle
soluzioni da intraprendere per reagire alle difficolta, ha contribuito a
deprimerne l'attivita di investimento e, per tale via, la competitivita sui
mercati interno ed estero” (Blim, Dini e Goffi, 2015, cit., pag. 15). Secondo
I'opera citata, la crisi dell’artigianato e una delle principali componenti della
crisi dei distretti nella regione e, sebbene possano essere ritenute realistiche
le valutazioni sull'impossibilita di ristabilire le capacita di produrre
ricchezza che in generale i distretti industriali hanno mostrato in passato,
viste le tendenze della domanda e della concorrenza, tuttavia, proprio le
dinamiche che domanda e concorrenza hanno mostrato negli ultimi anni,

! Cfr. il file di presentazione Istao, “Rapporto sulle Imprese Culturali e Creative della Regione
Marche”.
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cosi veloci e imprevedibili, inducono a ipotizzare che i miglioramenti
possano anche profilarsi e concretizzarsi, seppure secondo modalita non
facilmente configurabili: potrebbe essere solo temporaneo il processo che
ha portato allo smarrimento dell’anima imprenditoriale e lavorativa dei
marchigiani, che ne hanno fatto la fortuna al tempo dei distretti; forse “la
nuova economia, quella che riflette le energie e le capacita di una nuova
generazione, non ¢ ancora nata”, ma prima occorre capire chi sono i nuovi
imprenditori che si inseriscono sul mercato, altrettanto numerosi di quelli
che cessano 1’attivita, in settori nuovi e in nuove combinazioni di settori, e
occorrera capire perché hanno pensato di cimentarsi come imprenditori e
“quali orientamenti sono in grado di trarre dalla grande consuetudine che
non solo i pitt giovani di essi hanno con le tecnologie dell'informazione
e con gli strumenti avanzati della conoscenza” (ibidem, pag.26). Questi
spunti riportano ad uno degli obiettivi di questo saggio: verificare quale
sia I'impatto dello sviluppo delle attivita creative e culturali sul tessuto di
micro e piccole imprese di una realta dove particolarmente forti sono le
connotazioni territoriali dell’agire imprenditoriale.

2. Un’indagine diretta sulle attivita del settore
2.1 Premessa

Le indicazione di questa parte dello studio sono ricavate sulla base
dell’indagine diretta svolta somministrando un questionario a un campione
di 75 imprese principalmente insediate sul territorio della provincia di
Ancona. Lasuarappresentativita puod essere definita sufficiente conriguardo
ai fenomeni indagati, nonostante la numerosita relativamente ridotta del
campione, sulla base dell’omogeneita di presenza rilevata per il settore
nella regione. L'analisi che segue riguarda i risultati d’indagine relativi
all'innovazione, alle tecniche e alle tecnologie utilizzate. Un’attenzione
particolare & dedicata anche alle motivazioni, alle relazioni con il territorio
e con altri operatori, al capitale umano e alla sua formazione.

2.2 Dimensioni operative e sensibilita alla crisi

Alle imprese ¢ stato chiesto di “classificarsi” riconducendo la propria
attivita prevalente ad una delle categorie sotto elencate. Le aree settoriali
considerate per 'indagine, sono ispirate alla tassonomia cui fa riferimento
anche il saggio di Beretta e Migliardi (2012, cit). In tale configurazione,
proposta dalla Commissione europea, valgono alcuni vantaggi: ¢ una
configurazione estesa del comparto, basata su di un approccio “a stadi”
e le attivita culturali core sono quelle a contenuto non industriale; al
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loro fianco vi sono le attivita culturali a contenuto industriale (editoria,
cinematografia, discografia...), i settori delle industrie e attivita creative
(design, architettura, pubblicita) e infine quello delle industrie correlate
alle categorie precedenti (Tab. 3).

Tab. 3 - Commissione Europea: definizione del settore culturale e creativo

CIRCLES SECTORS SUB- SECTORS CHARACTERISTICS
Crafts « Non industrial activities.
Paintings — Sculpture —
» Photography « Qutput are prototypes and “potentially copyrighted works” (i.e.
= Theatre - Dance — Circus - these works have a high density of creation that would be
5 Festivals. eligible to copyright but they are however not systematically
wa N R copyrighted, as it is the case for most craft works, some
g ﬁ e e performing arts productions and visual arts, etc)
O W
Film and Video « Industnial activities aimed at massive reproduction.

7]

w ;

= Television and radio » Qutputs are based on copyright.

8 .

=

[=]

Z

T [T | Recorded music market — Live
-|< music performances — revenues
H g of collecting societies in the
O : music sector
x5 Books and press Book publishing - Magazine and
OlO press publishing

Fashion design, graphic design, | « Activities are not necessarily industrial, and may be
interior design, product design prototypes.

« Although outputs are based on copyright, they may include

other intell Il property inputs for i 5

« The use of creativity (creative skills and creative people

originating in the arts field and in the field of cultural industries)
is essential to the performances of these non cultural sectors.

Design

Architecture
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Fonte: Commissione Europea

In tal modo si e ottenuta la seguente indicazione circa la distribuzione
del campione: una meta circa e costituita dalle “imprese creative”
(Architettura, ICT Comunicazione Branding e servizi pubblicitari, Design,
Artigianato Artistico, Altro), oltre un quarto dalle “imprese culturali”
(Film video radio-tv, Videogiochi e software, Musica, Libri e stampa,
Altro), un quinto dalle attivita di “performing arts e arti visive” (Fotografia
e gallerie d’arte, Rappresentazioni artistiche e dello spettacolo, Attivita
di intrattenimento e di divertimento, Gestione di teatri e altre strutture,
Organizzazione convegni e fiere, Altro) e, infine, il 4% circa dalle attivita
legate al “patrimonio storico — artistico” (Attivita di musei, Attivita di
biblioteche e archivi, Gestione di luoghi storici, Altro).
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Schema delle attivita considerate per la ricerca empirica
condotta nelle Marche

Imprese creative
Architettura
- ICT, Comunicazione, branding e servizi pubblicitari
Design
Artigianato Artistico
- Altro

Imprese culturali
Film, video, radio-tv
Videogiochi e software
Musica
Libri e stampa
- Altro

Performing arts e arti visive
Fotografia e gallerie d’arte
Rappresentazioni artistiche e dello spettacolo
Attivita di intrattenimento e di divertimento
- Gestione di teatri e altre strutture
- Organizzazione convegni e fiere
- Altro

Patrimonio storico — artistico
- Attivita di musei
- Attivita di biblioteche e archivi
- Gestione di luoghi storici
- Altro

Tra le indicazioni ottenute dall'indagine, riteniamo opportuno
sottolineare le seguenti:
= Je imprese maggiormente dotate di organico sono risultate coincidere
solo in parte con quelle a pitt elevato giro d’affari e la relazione tra
dimensione per addetti e dimensione per giro d’affari non ¢ risultata
lineare;
= mentre le fasce di fatturato sono graduate in misura decrescente per le
impresecreative, risultanoinvece decisamente polarizzate perleimprese
culturali e, all’'opposto, decisamente concentrate per le performing arts
e arti visive. Performance cosi diverse e cosi diversamente graduate,
indicano quale sia I’ampiezza delle configurazioni possibili nell’attivita
considerata, probabilmente oltre che sotto il profilo del giro d’affari,
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anche per quello che riguarda redditivita e ampiezza di mercato.

= in generale, al crescere dell’anzianita cresce la frequenza dei casi di
livelli pit1 elevati di fatturato. Per la classe piti anziana, tuttavia, benché
si registri la minor quota di imprese della classe inferiore di fatturato,
si registra anche I'assenza di casi della classe piti elevata di fatturato.
In altri termini, I'anzianita di presenza sul mercato premia in termini
di fatturato ma non al punto di consentire il raggiungimento dei livelli
piu elevati. I quali, invece, sono raggiunti da quote marginali delle
imprese pitl giovani.

La vendita diretta sul mercato finale (destinata a consumatori, spettatori,
ecc.) costituisce la principale fonte di reddito per la maggior parte delle
attivita del settore. Il grado di apertura di mercato delle attivita considerate
¢ alto: meno di un terzo dei casi rilevati fa riferimento principalmente
all’lambito provinciale mentre oltre il 10% fa riferimento principale ai
mercati esteri. Cumulando I'ambito provinciale con quello regionale, il
confine regionale viene superato da quasi il 40% dei casi. La connotazione
locale riguarda soprattutto le imprese culturali mentre assai piu aperte
all’esterno sono le attivita performing arts e arti visive.

Tra i1 2013 e il 2014 la crisi ha prodotto effetti negativi sul fatturato della
meta delle imprese del campione mentre per oltre un quarto ha coinciso
con un periodo di stabilita. A crescere nel giro d’affari, sono state solo il
22,4 % delle imprese ma quasi il 15% ha registrato una crescita significativa.

Gli effetti negativi della crisi sono stati pitt marcati per le imprese culturali
(fatturato in calo per il 57,1% dei casi) mentre i casi di crescita del fatturato
sono stati piti frequenti tra le attivita performing arts e arti visive (si registra il
25% di casi in crescita, e tutti di crescita superiore al 10% del fatturato). Non
si rileva una sistematicita nella relazione tra effetti della crisi e dimensioni
d’impresa: le imprese con un solo addetto vanno meglio di quelle con due,
ma peggio rispetto a quelle con 3-5 addetti; si registra, comunque, piu
frequentemente un calo di fatturato tra le imprese pit1 piccole (1 e 2 addetti)
rispetto a quelle pil strutturate (oltre 3 addetti).

2.3 I processi di innovazione, le tecnologie, la strumentazione

Circa i tre quarti dei soggetti considerati innovano sistematicamente la
propria attivita. E” una propensione comune alle diverse aree del settore
ma risulta pit intensa tra le imprese creative, dove — peraltro - si riscontra
anche la presenza maggiore di casi che non innovano, assenti nelle altre
aree settoriali.

Nello sviluppo di nuovi prodotti/servizi, le voci “dialogo con clienti” e
“intuizione creativa” hanno riportato le valutazioni di maggiore importanza
relativa ottenendo dai due terzi degli intervistati I'indicazione di massima
importanza. Seguono, ma a distanza, il fattore “Ricerca, sperimentazione
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interna” (47,8% di indicazioni “molto importante”), “Analisi trend di
mercato/concorrenti” (34,2% le indica molto importanti) e “Essere inseriti
in aree-distretti di imprese creative” (32,9%). L originalita delle soluzioni
ricercate e applicate dagli operatori intervistati, traspare nella relativamente
scarsa importanza del fattore “Adattamento/replicazione di soluzioni da
altri settori e / 0 paesi” (molto importante solo peril 15,4% degli intervistati).
Imitazione e riadattamento non sembrano ispirare piti di tanto i soggetti
della cultura creativa marchigiana .

Le indicazioni sull'importanza del contributo di strumenti e tecnologie
innovative all'interno dell’attivita, sono coerenti con quelle relative al
tasso di cambiamento e all'innovazione: strumenti e tecnologie innovative
contribuiscono in maniera determinante alle attivita svolte nel 41,3% dei
casi, in maniera importante per un altro 40% di casi. Cid significa che
l'irrilevanza o la scarsa rilevanza di strumentazioni e tecnologie riguarda
meno di un quinto della complessiva realta considerata. La rilevanza
della strumentazione e delle tecnologie accomuna tutte le aree settoriali
individuate. La diffusa condizione di propensione all'innovazione e al
cambiamento, unita alla consapevolezza della rilevanza di strumenti e
tecnologie innovative nello svolgimento delle attivita, inducono a ritenere
fondato il giudizio formulato in ordine all’adeguatezza della dotazione
tecnologica rispetto al mercato, giudizio secondo il quale I'attivita é dotata
delle tecnologie necessarie per competere con successo sul mercato solo nel
52,1% dei casi.

Tale giudizio & da ritenersi severo e orientato da un forte spirito
autocritico, ma anche realistico: se quasi la meta dei soggetti intervistati
ritienenon essereadeguatamente dotata, imotividellainadeguatadotazione
tecnologica sono indicati in primo luogo nella mancanza di finanziamento per
investimenti (36,4% dei casi). La mancanza di competenze per gestire le nuove
tecnologie & il secondo motivo ma ha una importanza decisamente inferiore
(16,9% dei casi); rischio tecnologico, inadeguatezza delle competenze e
incertezze sugli sviluppi di mercato, incidono poco e, comunque, assai
meno di quanto faccia I'indisponibilita di risorse finanziarie.

2.4 11 sistema delle relazioni

Per le imprese creative e culturali, scambi e collaborazioni con altre
imprese assumono rilevanza soprattutto nei confronti delle imprese del
medesimo campo di attivita. Per le imprese delle performing arts e arti visive,
vale I'inverso: assumono piti spesso rilevanza scambi e collaborazioni con
imprese di altri settori del mondo della cultura/creativita. La maggiore
integrazione operativa “orizzontale” conduce a ipotizzare un clima di
concorrenza pilt accentuato per le due aree delle imprese creative e delle
imprese culturali: la collaborazione tra imprese & utile anche ad attenuare
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situazioni di accesa concorrenza. La collaborazione con imprese dello stesso
campo di attivita & ancora pitt ampia tra le imprese creative rispetto alle
imprese culturali, anche se proprio nelle prime si riscontra una maggiore
apertura di mercato ad ambiti extralocali. L'orientamento all’integrazione
orizzontale delle attivita non dipende quindi solo dall’esigenza di porre
riparo a situazioni di concorrenza locale, anche se tra le imprese del settore
e diffuso il parere che ampia parte della concorrenza in ambito locale sia
esercitata da operatori dalla professionalita improvvisata: “chiunque pud
improvvisarsi capace di qualsiasi cosa”, affermano alcuni operatori, come
se la creativita fosse una qualita innata e non il frutto di un processo lungo
e faticoso, fatto di studio, ricerca, sperimentazione, esperienza. L offerta
degli operatori “estemporanei”, soddisfa comunque una domanda non
trascurabile che esprimerebbe, secondo alcuni, “la diffusa mancanza di
una cultura di base” e I'incapacita da parte della domanda di apprezzare - e
distinguere —i contenuti di professionalita e di esperienza che arricchiscono
la creativita.

Solo un terzo dei soggetti intervistati ritiene che la localizzazione nelle
Marche sia positiva per I'attivita; il 44% lo ritiene fattore ininfluente, il 10%
lo valuta negativo e il 12% non riesce a dare una valutazione. La severita
nel giudizio sulla collocazione nelle Marche come fattore positivo, si
stempera nei fattori di contesto definiti rilevanti all’atto dell’avvio delle
attivita: risorse umane qualificate e specializzate; ambiente culturale/
sociale aperto, vivace, tollerante; disponibilita di personale creativo, sono
caratteristiche che nel territorio trovano fondamento e che non dovrebbero
indurre a ritenere indifferente una collocazione rispetto ad un’altra.

I soggetti intervistati sono stati invitati a indicare quali fossero i tre fattori
pitt problematici per lo sviluppo delle proprie attivita e al primo posto per
frequenza delle indicazioni vi sono gli incentivi per nuove imprese o incentivi
agli investimenti in tecnologie e innovazione, giudicati dal 55,8% delle imprese
del campione evidentemente inadeguati. Diffusaa poco meno dellameta dei
casi & la convinzione che mercato e committenti non siano ricettivi [stimolanti
(45,5%). A distanza segue la voce ambiente culturale e sociale aperto vivace
tollerante giudicata inadeguata da quasi un terzo dei casi (32,5%). Il fattore
pilt sovente avvertito problematico prescinde dunque dalle caratteristiche
del territorio, le quali hanno un’influenza rilevante ma non primaria. Non
sembra essere, quindj, il territorio con le sue caratterizzazioni a limitare le
prospettive delle imprese; piuttosto, pesano anche in questo caso i fattori
negativi originati dal Sistema Italia, quei fattori, cioe, legati alle difficolta
nel reperire risorse pubbliche e agli indirizzi carenti od ondivaghi delle
politiche industriali.

Il rapporto con le istituzioni riveste, in generale, un’importanza
limitata per l'attivita delle imprese del settore: le istituzioni locali (le
amministrazioni comunali) sono al primo posto nella scala delle indicazioni
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di rilevanza, ma con una diffusione assai ridotta perché riguardano il 15,3%
degli intervistati. Colpiscono alcune indicazioni circa l'irrilevanza dei
rapporti con alcuni enti e istituzioni ai quali, invece, una certa importanza
dovrebbe competere: oltre alle Camere di Commercio con le quali il 62,7%
degli intervistati giudica nullo il rilievo delle relazioni intrattenute, vi
il caso analogo (stessa percentuale di indicazioni di rilevanza nulla) delle
universita e dei centri di ricerca e competenza.

La valutazione di importanza pari a zero & meno severa (cioé meno
frequente) per le associazioni di categoria (“solo” il 27,5% dei casi), ma cid
dipende anche dal fatto che le interviste sono avvenute in maggioranza
presso alcune sedi della Confederazione Nazionale dell’ Artigianato e della
Piccola e Media Impresa (CNA) e in concomitanza con iniziative poste in
essere dall’associazione.

2.5 Un elevato livello di risorse umane

La frequente collocazione degli addetti del settore in imprese con
una strutturazione non irrilevante, sembra influire positivamente sulle
caratteristiche qualitative dell’organico stesso, il quale presenta un profilo
di scolarizzazione elevato. I dati relativi ai titoli di studio di dipendenti
e collaboratori mostrano come la meta delle imprese intervistate abbia
una quota di laureati tra i dipendenti/ collaboratori compresa tra il 75 e il
100% del totale dell’aggregato; oltre un terzo delle imprese ha una netta
prevalenza di diplomati e solo il 13,3% ha una prevalenza di dipendenti con
la sola qualifica professionale. Nella compagine imprenditoriale, inoltre, la
quota di laureati supera la meta dei casi, quella dei diplomati sfiora il 40%
e la presenza di figure con titolo di studio inferiore al diploma non arriva
al 9%. 1l giudizio sulla facilita di attrarre nell’attivita svolta, competenze e
talenti di alto profilo, vede prevalere —seppure di misura —un dato negativo:
il 52,1% delle imprese intervistate non ritiene facile attrarre competenze e
talenti. I1 motivo principale di tale difficolta ¢ attribuito alla difficolta ad
offrire adeguate prospettive di lavoro/crescita professionale (58,8% sul totale delle
indicazioni negative alla domanda precedente). Una frequenza inferiore,
ma rilevante, riguarda il contesto locale poco attrattivo e stimolante (41,2%) e
la debolezza ed inadeguatezza della formazione nel settore (35,3%). La distanza
dai centri di competenzaleccellenza internazionali costituisce un fattore poco
avvertito (11,8%). Le prime due motivazioni per frequenza di indicazione,
e cioe inadeguate prospettive di lavoro/crescita professionale e contesto locale poco
attrattivo e stimolante possono ritenersi legate tra loro: laddove non vi sono
prospettive di lavoro e di crescita professionale, non possono svilupparsi
né mantenersi le capacita attrattive e i fattori di stimolo.

La frequenza con cui ¢ attribuita rilevante importanza a “competenze
trasversali” come la capacita di risolvere i problemi (69,6% di casi risposte)
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e la flessibilita e adattamento (64,7%) mostra come capacita generiche (di
atteggiamento, di propensione), siano considerate altrettanto importanti
rispetto a specifiche competenze creative e progettuali (abilita creative e
ideazione: 67,2%). In tal senso, probabilmente, pesa il fatto che le attivita
considerate sono in gran parte svolte con ridotte o ridottissime dotazioni
di organico; le diverse funzioni che necessariamente devono essere assolte
anche in attivita a prevalente ispirazione culturale e creativa (funzioni
organizzative, amministrative, commerciali, ma anche tecnologiche,
informatiche, ecc.) portano a attribuire grande importanza ad atteggiamenti
e propensioni oltre che a capacita creative e a livelli di preparazione teorica.

2.6 Strategie e fattori di sviluppo

Interrogate sugli aspetti ai quali bisognerebbe puntare per favorire la
crescita del settore in cui operano, le imprese intervistate hanno mostrato
di preferire stimoli alla crescita della domanda piti che a quella dell’offerta.
Difatti, il 54,9% ha indicato 'opportunita di incrementare e qualificare la
domanda attraverso idonee politiche di promozione mentre il 47,9% ha indicato
la necessita di favorire la cooperazione tra imprese del settore attraverso adeguati
incentivi e il 35,2% l'esigenza di promuovere e sostenere I'attivita di impresa
(vendita, presenza, ecc.) sui mercati esteri.

Stimolare [linnovativita delle imprese attraverso adeguati programmi
formativi (inclusi i profili tecnici specifici) (28,2 delle imprese %) e favorire la
collaborazione con il mondo universitario e della ricerca (25,4%), sono fattori
meno diffusamente avvertiti, a ulteriore conferma del ruolo trascurabile
attribuito dal settore alla formazione e ai rapporti con I'universita.

Sono risultati poco diffusi anche i casi di collaborazione con imprese
manifatturiere per lo sviluppo di prodotti/servizi da proporre al mercato:
la loro diffusione non raggiunge il 18% delle imprese. Sono le imprese
creative quelle in cui tali casi sono pit frequenti (riguardano un quarto delle
imprese) e la descrizione dei settori specifici di attivita in cui tali progetti
congiunti trovano applicazione mostra una varieta notevole, che indica
quali siano le potenzialita di interazione tra manifatture e cultura creativa.

2.7 Il ruolo delle associazioni di categoria

La percentuale elevata di associati a organizzazioni di categoria (due
terzi circa delle imprese) & dovuta in parte alle modalita di rilevazione
dei questionari, sottoposti alle imprese in concomitanza con riunioni e
seminari promossi dalla CNA delle Marche presso alcune sedi territoriali
dell’associazione. I dati raccolti mostrano come gli associati alle
organizzazioni di categoria siano piu frequenti tra i settori “tradizionali”
(imprese creative e culturali, patrimonio artistico), dove riguardano i due
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terzi almeno delle imprese; i dati mostrano anche come gli associati a tali
organizzazioni riguardino quote maggioritarie delle imprese attive anche
in aree tra le meno tradizionali di attivita: difatti, la percentuale degli
associati supera la meta dei casi tra le attivita di performing arts e arti visive,
iscritte per il 53,3% dei casi.

Tra i servizi richiesti alle Associazioni di Categoria, in primo piano
per frequenza di diffusione vi sono gli interventi di promozione del territorio
(turismo culturale, marketing territoriale) con oltre 1'80% di indicazioni.
Seguono a distanza gli interventi di promozione delle attivita culturali (rassegne,
festival, concorsi di idee, ecc.) con il 53,6% di gradimento e poi gli interventi
di networking, informazione, governance (tavoli di concertazione, progetti
internazionali..: 43,5% delle imprese interessate).

E” da sottolineare come gli interventi di ordine piu tradizionale
sollecitati alle associazioni (interventi in collaborazione con Enti ed istituzioni,
di incentivazione e di servizio nel credito e nella finanza, di formazione),
risultino tutti meno importanti di quelli “di animazione”, che si pongono
ai primi posti delle indicazioni. Gli operatori del settore ritengono, in
altre parole, pit importante il ruolo delle associazioni nelle attivita di
animazione e promozione informazione e stimolo, piuttosto che in quelle
di intermediazione con le istituzioni, le banche, le scuole e i centri di
formazione. Oltre il 95% delle imprese intervistate ritiene utile il progetto
che la CNA intende avviare per la creazione di un polo di aggregazione
denominato CNA Creativita e Cultura. E in ordine a tale progetto, i
suggerimenti sollecitati sono risultati assai differenziati, come mostra il
riquadro seguente.

Alcuni suggerimenti ricevuti dagli operatori:

- Individuare committenti pubblici e istituzionali intenzionati a investire in
progetti promozionali del patrimonio culturale locale, regionale e nazionale.

- Aiutare i committenti a individuare imprese/partner da coinvolgere.

- Affiancare i committenti nella ricerca delle necessarie risorse economiche,
da reperire sia attraverso l'individuazione di possibili partner privati, sid
attraverso la partecipazione ai bandi dell’Unione Europea relativi a progetti
culturali e di promozione del territorio.

- Attivare nell’associazione funzioni di analisi e conoscenza delle specificita e dei
ruoli delle molteplici figure professionali che operano nel settore. A partire dal
processo progettuale, alle forniture, dalle dinamiche di scelta del mercato a quelle
dell’arredo e del design, analizzando le problematiche, le risorse e le difficolta,
attivando sondaggi e opportuni riscontri e letture, promuovere una rete di
condivisione e collaborazione che possa generare relazioni professionali, crescita
delle opportunita di lavoro: in sintesi: attivare una crescita sul piano sociale)
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educativo, formativo, promuovendo conoscenza e competenza interdisciplinari
concrete e reali.

- Fornire consulenze anche legalilamministrative per consentire alle imprese dij
farsi conoscere sul territorio, anche facendo rete con aziende di altra natura.

- Stimolare la cooperazione con altre imprese associate.

- Creare una sezione nel sito dell’associazione per segnalare concorsi, progetti,
possibilita di accedere a bandi, etc. realizzando un primo passo concreto intorno
al quale aggregare i partecipanti al progetto.

- Costruire reti di impresa verticale.

- Puntare sulla conoscenza delle arti visive, sulla didattica e sui progetti di
formazione inerenti la comunicazione d’immagine e sulla valorizzazione dei
nostri beni culturali.

- Migliorare la collaborazione in networking.

- Organizzazione mostre ed eventi nei paesi piti sensibili al fascino del made in
Italy: Paesi Arabi, Russia, Giappone e USA

- Proporsi obiettivi chiari e tempi progettuali (darsi delle mission)

- Sensibilizzare le amministrazioni affinché possano favorire iniziative culturali

- Stimolare le istituzioni per la promozione delle arti visive

- Tutelare la professionalita

2.8 Le indicazioni di un focus group con i soggetti della creativita culturale

In coincidenza con una iniziativa concepita per realizzare scambi di
esperienze e diidee tra operatori del settore creativita e cultura, dove definire
progetti da sviluppare in modo collaborativo e nuovi servizi da fornire,
si e realizzato un focus group le cui indicazioni possono essere ritenute
parte integrante della ricerca di cui si sono considerate le indicazioni.
Basato su un set di tematiche proposte agli operatori convenuti, il focus
group ha coinvolto 35 soggetti appartenenti a varie categorie del macro
settore Cultura e Creativita: per facilitare i lavori sono state individuate sei
tematiche (1. Associazioni culturali, 2. Turismo e ricettivita, 3. Artigianato e
design, 4. Editoria musica radio Tv e cinema, 5. ICT grafica comunicazione
pubblicita, 6. Arti visive e performative) ad ognuna delle quali & stato
fatto corrispondere un tavolo attorno al quale sedessero i soggetti; ad ogni
tavolo erano presenti 11/12 persone pitt un moderatore ed un osservatore;
e si e cercato di disporre attorno ad ogni tavolo tematico, gruppi eterogenei
di operatori; l'obiettivo era ottenere per ogni tematica indicazioni
provenienti dalle pit varie esperienze. Tra i soggetti partecipanti, imprese
individuali, societa, organizzazioni non profit, lavoratori autonomi, liberi
professionisti e, comunque, figure con competenze nel settore culturale e
creativo; ognuno e stato invitato a sviluppare idee progettuali sulla base
delle proposte tematiche.
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Tali idee hanno riguardato:

Nuovi prodotti/servizi per potenziare I'attrattivita turistica e culturale
dei territori e innovare le modalita di promozione e fruizione delle
risorse locali, delle tradizioni, del paesaggio e dell’enogastronomia
marchigiana (nuove forme di ospitalita, di mobilita, di informazione e
di ristorazione).

Organizzazione di spazi di co-working destinati ad accogliere gli
operatori con competenze nel settore creativo e culturale.

Supporti informatici e logistici per la creazione di community per imprese
creative e culturali.

Ideazione di esperienze formative presso laboratori artigiani e/o
botteghe scuola; realizzazione di nuovi prodotti e servizi partendo dal
recupero degli antichi mestieri

Miglioramento della fruizione turistica e culturale del territorio
regionale tramite l'utilizzo di tecnologie multimediali e modalita
operative per nuovi servizi e per la promozione del territorio, orientati
all'integrazione delle politiche turistiche con quelle di valorizzazione
dei beni culturali e del sistema produttivo del territorio.

Sistema di orti urbani, educazione al consumo di cibo. Format innovativi
di ristorazione collegati ai mercati comunali, alla promozione e
valorizzazione di filiere corte e dei prodotti di qualita, all'individuazione
di nuove modalita di consumo capaci di proporre forme di recupero
dei rifiuti nel rispetto dell’ambiente. Soluzioni integrate di prodotto-
servizio nel campo dell’alimentazione e ristorazione

Sono emerse specifiche indicazioni in ordine a caratteristiche, bisogni

e necessita degli operatori, che possono essere sintetizzate nel modo
seguente:

e diffusa la convinzione che vi sia un problema di svalutazione della
professione; cid vale soprattutto — ma non solo - per il settore grafica e
comunicazione: “chiunque pud improvvisarsi capace di qualsiasi cosa”
come se essere creativi fosse una qualita in possesso di tutti, come se
bastasse da sola, come se non ci fossel’esigenza di studiare, perfezionarsi,
sperimentare, fare esperienza, misurarsi con il mercato e la concorrenza.
La conclusione & sconsolata: “manca il rispetto per chi lavora” nel
settore, per chi ne fa una professione. Viene sottolineata I'importanza di
difendersi dalla concorrenza di chi si improvvisa creativo, distinguendo
la professionalita, gli studi fatti e 1'esperienza acquisita nel tempo, le
competenze raggiunte, in maniera tale che tali caratteristiche non siano
costrette a “svendersi” per fronteggiare una concorrenza raffazzonata
che fa dei bassi prezzi 'unico punto di forza. I fattori alla base di tale
problema sono individuati nella inadeguatezza della cultura di base.
La soluzione indicata & operare nelle scuole un mutamento di indirizzi
e strumenti, per integrare la formazione con la realta, diffondere la
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consapevolezza del ruolo che ha e deve avere la professionalita;

- e diffuso anche il problema della difficolta di selezionare il personale: i
soggetti coinvolti nel focus group hanno affermato di esserne a tal punto
coinvolti da non riuscire a procedere nella valutazione del collaboratore
da selezionare. “Sbagliando la selezione” si afferma “si hanno poi
problemi con il neo assunto”;

- e diffusa I'opinione che sia opportuno operare in rete, creare network:
dare vita a momenti sistematici di confronto, di contaminazione tra
professionisti per “scambiare idee e farne emergere di nuove”, per “fare
sistema”’;

- la valorizzazione e la promozione del territorio come ulteriore risorsa
da sviluppare & declinata con I'esempio dell’opportunita di utilizzare
edifici storici in disuso o sottoutilizzati, per eventi ed iniziative;

- all’associazione di categoria si chiede di farsi interprete dell’esigenza
di una scuola in sintonia con l'industria della creativita e la cultura:
l’alternanza scuola/lavoro deve tradursi nel far entrare le scuole nelle
aziende e le aziende nelle scuole;

- dalle associazioni di categoria gli operatori si attendono un impegno
adeguato per corsi di aggiornamento e un servizio di consulenza per
cogliere le opportunita relative a Bandi e Concorsi pubblici. Si chiede
inoltre un’azione di affiancamento nelle pratiche per accedere a Concorsi
e a Corsi di formazione, per concorrere a indirizzare la progettazione
a livello internazionale, per promuovere la destinazione di “risorse
interne ed esterne”, per accedere a finanziamenti, per promuoverne lo
stanziamento.

- Sono emersi ripetutamente termini come confronto, scambio, rete, sinergie.
La parola chiave & stata, perd, condivisione. Il principale progetto
concreto emerso dal focus group e stato quello di creare uno spazio reale
ed uno spazio virtuale dove potersi ritrovare: lo spazio reale & quello da
destinarsi a incontri frequenti, ad attivita sistematiche di relazione. Gli
incontri potrebbero essere organizzati rispetto a temi specifici, generati
preferibilmente dal confronto delle idee emerse dagli stessi imprenditori.
Lo spazio virtuale/ in rete, dovrebbe poter offrire strumenti per:

- ricerca e documentazione (decreti, leggi, etc.);

- promuovere concorsi provinciali, regionali, nazionali ed europei;

- promuovere bandi provinciali, regionali, nazionali ed europei;

- fornire servizio di assistenza per la presentazione di progetti;

- promuovere gli iscritti attraverso link correlati;

- promuovere eventi con obiettivi specifici (da creare con gli iscritti
durante gli incontri);

- realizzare formazione a distanza;

- condividere idee, esperienze di vita professionale;

- nello spazio virtuale alcuni operatori potrebbero configurarsi come
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consulenti per i quali l'associazione garantisca professionalita e

disponibilita (es.: “professionisti CNA on-line”; sulla piattaforma web

tali operatori figurerebbero con foto e descrizione del proprio lavoro;

Lo spazio in rete potrebbe consentire di far caricare e scaricare agli iscritti
le informazioni di cui hanno bisogno, oltre che consentire chat in tempo
reale. La strategia che si ricava dalle dichiarazioni dei soggetti intervistati
e sintetizzabile nella figura seguente, che rappresenta il circolo virtuoso
delle fasi del confronto, dello scambio, delle sinergie, delle reti.

CONFRONTO

Osservazioni conclusive

L'obiettivo che ha guidato lo studio qui sintetizzato, & argomentare
l'ipotesi che la cultura abbinata alla creativita costituisca un fattore chiave
per lo sviluppo economico di un territorio, una precondizione per la
capacita di innovazione e un presupposto della competitivita. Particolare
attenzione e stata volta ad individuare gli elementi caratterizzantil'impresa
creativa e culturale ed alcune problematiche del loro operare.

Le attivita considerate permeano tutti i centri urbani delle Marche,
tendono ad essere presenti anche in presenza di realta urbane con
dimensioni modeste in termini di residenti, riguardano aree interne
collinari e montane, lontane dai principali assi viari e insediativi e dai flussi
turistici principali. Caratterizzano in modo pilt accentuato le citta sedi di
Universita (Ancona, Camerino, Macerata e Urbino) ma anche centri urbani
minori che presentano alcune caratterizzazioni culturali e produttive.
Differiscono, perd, nella loro composizione, poiché rispecchiano la diversita
delle connotazioni economiche e produttive che caratterizzano il territorio
regionale.

Sulle attivita del settore influiscono sia le mode sociali (le nuove forme
espressive dei giovani), sia la diffusione dei servizi ad alto contenuto di
conoscenza: creativita e cultura possono ricomprendere il tatuaggio e le
attivita diinformatica, il design e la pubblicita, il turismo e le prenotazioni di
spettacoli. Diversisonoigradidievoluzionein relazione all’organizzazione,
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all’anzianita operativa, all'ampiezza di mercato, al grado di intensita nel
ricorso alle nuove tecnologie. Proprio la varieta di strumentazioni in uso
presso gli operatori del settore e la molteplicita delle conoscenze che ad
esse tendono ad essere associate, si configurano come le principali risorse
e potenzialita per I'economia della regione: la diffusione di attivita creative
e culturali organizzate e radicate esprime la propensione ad avvalersi delle
innovazioni e quella a saperle sviluppare.

Poiché il settore mostra di saper rispondere a una pluralita di esigenze,
si pud supporre che potrebbe trarre ulteriore vantaggio da una maggiore
interazione tra ambiti differenti; tale interazione pud essere sinergica,
collaborativa o anche concorrenziale, ma sarebbe bene fosse posta in essere
a livelli elevati di professionalita e con le dovute garanzie di “tracciabilita”
dei percorsi creativi e dei riferimenti culturali attivati.

L'esigua partecipazione degli operatori del settore a reti/network
di imprese, suggerisce di considerare con attenzione il tema della
collaborazione e degli scambi con altre imprese; se & vero che tra i fattori di
contesto rilevanti vi sono importanti caratteristiche del territorio (risorse
umane; ambiente socio-culturale aperto, vivace e tollerante; disponibilita
di personale creativo), gli operatori del settore devono cominciare ad
affrontare e risolvere il problema dell’individualismo eccessivo e delle
ridotte dimensioni operative. Questi vincoli, unitamente all’elevato profilo
di scolarizzazione degli organici, contribuiscono a spiegare perché tra le
esigenze rivolte alle Associazioni di Categoria prevalgano quelle di un
ruolo pitt deciso nelle attivita di animazione e promozione, informazione e
stimolo, piuttosto che in quelle di intermediazione con istituzioni, banche,
scuole e centri di formazione, attivita nelle quali gli operatori del settore
pensano di cavarsela abbastanza bene anche da soli.

Di fonte alla crisi, le imprese del settore hanno reagito investendo in
capitale umano, ma rallentando l'investimento in tecnologie. Cid potrebbe
indebolirne la capacita di cogliere le opportunita della ripresa in atto.

Per rappresentare il mondo degli operatori piti piccoli e numerosi della
cultura creativa della regione, e per poter dar risposta alle loro esigenze, la
Cna delle Marche e della provincia di Ancona ha lanciato il progetto pilota
“Un percorso culturale pensato a mano” con l'intento di tracciare un percorso
che partendo da epoche lontane metta in evidenza le connessioni tra
artigianato e patrimonio culturale. Un lavoro di ricerca in collaborazione
con I'Universita del Salento ha portato alla redazione di un rapporto di
ricerca sulle Caratteristiche insediative ed economiche del territorio della provincia
di Ancona. Si tratta di un’elaborazione di carattere etno-antropologica su
dati storico archeologici, che documenta il patrimonio di testimonianze
materiali di antiche lavorazioni, antichi usi dei materiali e modalita
originarie di fabbricazione di alcuni manufatti dei quali si ricostruiscono
e documentano le specificita artistico-artigianali in riferimento ad un
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territorio circoscritto. Partendo dall’osservazione dei dati archeologici
e dall’analisi della cultura materiale, & stato possibile identificare alcune
attivita ben consolidate in un’area della provincia di Ancona. Lavorazione
delle pietre, delle ossa e del legno, attivita di tessitura, costituiscono le
esperienze artigianali documentate nel passato e assunte come presupposto
per capire I'evoluzione economica e sociale del territorio, un primo passo
per verificare se e in che misura tali attivita si siano sedimentate nella
cultura operativa manuale giungendo ai giorni nostri. Con il progetto & stato
realizzato un percorso documentaristico per evidenziare le connessioni tra
il fare artigiano e alcune sedi museali, fornendo ai visitatori strumenti di
conoscenza per una fruizione consapevole dell’opera d’arte. Nell'ipotesi
che gli artigiani impegnati in attivita artistiche abbiano a che fare con le
“materie” di cui sono composte le opere d’arte (tele, metalli preziosi, legno,
ceramica, tessuto), di cui conoscono caratteristiche e segreti, si configura
'idea che essi possano porsi come “mediatori” per la valorizzazione di
quell’immenso patrimonio artistico che troppo spesso “riposa”, ignorato
dai pit1, dentro i nostri centri storici, nei piccoli musei, nelle chiese.

Gabriele Di Ferdinando

Centro Studi Sistema della CNA Marche
gdini@marche.cna.it
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Giovanni Dini
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Riassunto

Questo studio vuole contribuire a chiarire le dimensioni e le potenzialita del settore
creativita e cultura nel sistema socio-economico. Considera il dibattito recente sul ruolo
economico delle attivita culturali e creative in Italia e affronta le potenzialita e i vincoli del
settore sulla base di uno studio condotto tra gli operatori di un territorio rappresentativo: le
Marche. La regione si configura, difatti, ai primi posti in Italia per intensita di presenza del
settore e per il suo peso nell’economia. L'analisi che & scaturita ¢ stata utilizzata nell’ambito
di un progetto pilota il cui obiettivo & mettere in evidenza le connessioni tra artigianato e
patrimonio culturale.
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Native and Immigrant Entrepre-
neurship. Lessons for Local Lia-
bilities in Globalization from the
Prato Case Study, Guercini, S.,
Dei Ottati, G., Baldassar, L., Jo-
hanson, G. (Eds.).

This book adopts a multidisci-
plinary approach to the issue of
liabilities of native and immigrant
entrepreneurship in local contexts.
The volume discusses the idea that
in today’s global economy, belon-
ging to global networks is increa-
singly more important than being
members of the dominant group
in the national market. In addition,
the phenomenon of globalization
not only creates “bridges” between
distant places but also changes the
face of businesses and socioecono-
mic systems at the local level. The-
se aspects affect social and business
networks and are strongly linked
to the study of business communi-
ties settled in different territories.

The theoretical underpinning of
the book is the concept of liabili-
ty, borrowed from the literature of
management and international bu-
siness, that concerns the difficulties
that must be addressed by those in
contexts other than their own na-
tional one (liability of foreignness),
and the difficulties that must be ad-
dressed by those who are external
to the most effective and important
(social and business) international
networks, distinguishing outsid-
ers from insider actors (liability
of outsidership).The book draws
on such concepts and introduces
the theme of “local liabilities”, its
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antecedents and its consequences.
Local liabilities may emerge when
two (or more) separate communi-
ties (of persons and firms) exist in
the same place. The local liabilities
are associated with costs, compe-
titiveness losses, and missed busi-
ness opportunities. Generally, the
greater the separation between the
communities, the greater the local
liabilities. The focus on local liabili-
ties affords a unique perspective on
the nature of globalization. Given
the increasing diversity of global
migration flows and worker mo-
bility, we believe that this book ad-
dresses a key issue for the corpora-
te actors and for the policy makers
at local, national and global levels.

The focus of the book is on the
case of Chinese migrants and the
Italian industrial district of Prato.
In this specific context, the Chine-
se community has a perceptible
impact on total output or gross
domestic product. The Chinese
community generates significant
transfers abroad, while stimula-
ting consumption and affecting the
real estate and industrial markets.
We believe that Prato provides an
excellent case to understand the re-
lationships between various levels
of the economy and society, and
that it offers a prime example of
current forms of globalization.

The focus on local liabilities af-
fords an original perspective on
the nature of globalization and hi-
ghlights salient aspects of native
and immigrant entrepreneurship.
Immigrant entrepreneurs can ex-
perience a liability of outsidership
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from local networks, yet may be in-
siders to the global networks that
are dominant in specific industries
and markets. Conversely, native
entrepreneurs can experience a re-
lative outsidership from the new
global networks dominated by im-
migrant entrepreneurs. However,
distinguishing native entrepre-
neurship from migrant entrepre-
neurship does not automatically
imply different business models or
entrepreneurial profiles. The cha-
racteristics of the native companies
can differ from, as well as be simi-
lar to, those of the migrant busines-
ses, as can the profiles of the entre-
preneurs belonging to each group.

The book provides a rich and in-
sightful content that clarifies what
constitutes the local liabilities ex-
perienced in a local context by two
different communities of people
and businesses. The theme of lo-
cal liabilities, its antecedents and
its consequences, is clearly trans-
disciplinary. Simultaneously, this
work represents academic advanc-
es around a central idea, focused
on a paradox in the relationship
between native entrepreneurship
and migrant entrepreneurship: a
paradox generated by the contrast
between the two terms. On the one
hand, strong liabilities are evident
for both the people and the busi-
nesses of migrant communities in
their relationship with the native-
born Italian population. On the
other hand, there are concurrent
clear signs of significant business
and growth opportunities for all
(both native and migrant) firms,

195

as well as of more general socio-
economic and human develop-
ment. The authors examine these
opportunities and challenges from
various perspectives, as experts
of different disciplines, including
management, economics, sociol-
ogy, and anthropology. Certainly,
the relationship between native
and immigrant entrepreneurship is
challenging. The relationship is as-
sociated both with local liabilities
and with great opportunities.

This book comprises 12 chap-
ters, including introduction and fi-
nal remarks. In the first chapter, the
editors discuss some central ideas
(liabilities, separation, outsider-
ship, and integration opportuni-
ties). The following three chapters
examine some of the central issues
that shape the Chinese communi-
ty in Italy, and the specific case of
Prato. These chapters provide use-
ful data for the interpretation of the
phenomenon at an economic and
sociological level, switching from
Barberis and Violante’s national
frame, to Biasi and Rosignoli’s fo-
cus on the local economy, and final-
ly to Becucci’s ethnographic study
of the immigrant business commu-
nity active in the manufacture of
clothing in Prato.

Paciocco and Baldassar and
Johanson, Beghelli and Fladrich
provide two different sociological
perspectives of separation between
immigrant Chinese and native Ital-
ians. The chapters focus, respec-
tively, on the friendship networks
and the associations of the new
generation of (school age) immi-



grants, and on the use and impact
of mobile communication tech-
nologies (smartphones) on the re-
lationship networks. Both chapters
explore the practices and processes
that facilitate intra-ethnic versus
inter-ethnic communication and
exchange, from local and transna-
tional perspectives.

The subsequent chapters exam-
ine managerial and international
business issues. Guercini and Mil-
anesi deal with the liabilities of
foreignness and of outsidership in
the international business litera-
ture, and their local implications.
Lazzeretti and Capone examine the
results of a survey on the demo-
graphics of the population of failed
firms in Prato. Zhang and Zhang
and Ong and Freeman explore the
relational and business issues of
Chinese migrant entrepreneurship.
They address the role of guanxi
(the Chinese network of interper-
sonal relationships) on the sustain-
ability, importance, and evolution
of migrant entrepreneurship, as
well as on the development of new
competences and relationships
with native entrepreneurship.

Finally, the last chapter (au-
thored by the editors) takes stock
of the relationship between native
and immigrant entrepreneurship
from the studies presented in the
book. The chapter considers what
is actually happening in practice,
as well as the aspirations and hopes
for future developments. Achiev-
ing improved outcomes for both
migrant and native communities
requires the active participation
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by the business community and by
political actors. We need such par-
ticipation to challenge the paradox
inherent in the local liabilities, and
to address successfully a common
challenge faced by many places ex-
periencing globalization.

Diego Ceccarelli
Universita di Firenze
diego.ceccarelli@unifi.it
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