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vedersi finanziati i propri progetti dagli investitori stessi (primariamente gli azionisti), si può 
concludere che probabilmente in qualche modo l’essere socialmente responsabile determina 
vantaggi per l’impresa.  
Lo stesso ragionamento può essere fatto anche dal lato delle banche e degli intermediari finanziari, i 
quali sempre più spesso prestano attenzione a tali tematiche anche sul fronte della concessione di 
prestiti. 
Altro fattore che può essere considerato con riferimento alla qualità creditizia dell’impresa è il costo 
del debito, il quale risulta essere ugualmente influenzato dalle politiche che l’impresa mette in atto 
rispetto a tali fattori. 
Numerosi studi si sono allora susseguiti nel corso del tempo, circa l’aspetto legato la possibilità che 
i criteri ESG possano influenzare in qualche modo il merito creditizio dell’impresa stessa. Per 
arrivare a poter confermare o meno tale ipotesi sono stati presi in considerazione diversi fattori che 
possono andare a riferirsi poi direttamente o indirettamente al rischio di credito. 
Talvolta, tuttavia, questi stessi studi non hanno trovato grandi evidenze a sostegno di questa ipotesi, 
a causa soprattutto della mancanza di criteri universali e standardizzati che consentono da un lato di 
poter definire in modo univoco un’impresa socialmente responsabile, sia, dall’altro lato, di 
consentire agli investitori di prendere in considerazione i medesimi fattori (Dhaliwal, et al.2011). 
La maggioranza delle analisi sembra comunque poter confermare, seppur in certi casi con alcuni 
limiti, un legame positivo tra l’essere imprese socialmente responsabili, rispettando una serie di 
criteri, ed un miglioramento della qualità del credito. 
Secondo questa dimensione le banche sono in grado di rafforzare ulteriormente il proprio impegno 
soprattutto a favore delle piccole e medie imprese con una nuova soluzione per il credito, se le 
stesse intendono effettuare investimenti innovativi in base ai criteri ESG5.  
In questo ambito le banche possono avere un ruolo strategico di catalizzatore della trasformazione 
ESG del tessuto imprenditoriale di un Paese, supportando le imprese che ambiscono a migliorare il 
profilo di sostenibilità anche grazie alla consulenza di desk specialistici con l’obiettivo di 
affiancarle in un percorso di cambiamento strutturale. Si tratta di un aspetto significativo nell’ottica 
di far comprendere alle imprese le aree di intervento per consolidare il proprio posizionamento 
competitivo e permettere ritorni stabili nel tempo, creando valore condiviso con tutti gli stakeholder 
e correlando le decisioni di natura economica e finanziaria ai loro impatti ambientali e sociali. 
In questo contesto si inseriscono i cosiddetti sustainability loans, caratterizzati da una formula 
innovativa che permette la condivisione degli obiettivi di miglioramento in logica ESG mediante 
specifici indicatori certificati dall’impresa nella nota integrativa al bilancio. Questo tipo di 
finanziamenti possono prevedere anche forme di premialità rivolte alle imprese che raggiungono 
obiettivi di miglioramento sostenibile. In questo modo risulta anche auspicabile, se non garantita 
anche la transizione ESG e green delle imprese. L’impegno delle banche sta proprio nel supportare i 
clienti nella definizione di obiettivi improntati ai criteri ESG, proponendo soluzioni dedicate e 
coerenti con essi6. 
In effetti l’adesione ai principi ESG sta diventando sempre più un tema cruciale per le banche e per 
gli stakeholders. I crediti orientati a finanziare lo sviluppo sostenibile potranno essere considerati 

 
5 Il sostegno a PMI che presentino queste caratteristiche, al momento, sta ricevendo anche una grande spinta proprio 
dalla Commissione Europea interessata ad una crescita sostenibile delle imprese e dunque dei Paesi. 
6 Secondo i dati della Global Sustainable Investment Alliance (i componenti o GSIA members, sono Eurosif, Japan 
Sustainable Investment Forum, Responsible Investment Association Australasia, RIA Canada and US SIF), all’inizio 
del 2018 i capitali investiti a livello globale secondo le strategie SRI (Sustainable and Responsible Investment) 
ammontavano a 30,7 mila miliardi di dollari. La crescita degli investimenti sostenibili e responsabili è stata del 34% in 
due anni (contro il 25,2% nel biennio precedente). La maggioranza degli investimenti si concentra in Europa, che 
rappresenta il 46% del mercato SRI globale. Seguono gli USA con il 39%. GSIA, 2018. 
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come un passo ulteriore per il rilancio delle imprese che sempre più si orientano verso la riduzione 
dell’impatto ambientale e il miglioramento in ambito sociale e di governance.  
 
 
3.1.- L’EBA Action Plan per una finanza sostenibile: l’ESG nelle banche 
 
Per giungere correttamente e coerentemente alla condivisione dei principi ESG, prima ancora 
applicarli alla base delle scelte di selezione e composizione degli attivi di portafoglio, certamente 
rilevano per una nuova dimensione dell’attività bancaria. Sono le banche stesse che, anche a seguito 
del crescente manifestarsi di rischi nuovi e particolari, ad esempio dovuti al cambiamento climatico, 
alla tecnologia, ecc., devono individuare un nuovo posizionamento che risulti essere più efficace 
anche per il controllo dei rischi. 
La spinta alle banche verso l’aderenza e l’adesione ai principi ESG deriva anche dalla posizione 
assunta dall’EBA (European Banking Authority) che nel dicembre 2019, ha individuato il 
framework in cui queste devono muoversi per l’applicazione di principi di sostenibilità a livello 
Europeo7 (EBA, 2019). La posizione è chiara e condivisibile, visto che le banche devono muoversi 
almeno su tre aree di azione: strategia e risk management, disclosure e analisi di scenario (stress 
test). 
La prima area di azione/analisi rientra pienamente anche nella nuova versione del 2017 del COSO 
framework sulla base del quale è stato definito il nuovo modello ERM, ed in particolare alla 
componente della risk, strategy & objective-setting. La definizione della strategia è particolarmente 
rilevante e le banche devono considerare le proprie peculiarità , il business model e gli  strumenti 
finanziari disponibili e questo si ribalta poi anche sulle attività e sull’approccio che l’audit e la 
compliance devono avere, nei loro rispettivi ambiti di competenza e nella valutazione dei rischi. 
La definizione della strategia deve fungere da piano, ovvero linea guida per le scelte operative, per 
cui è importante che siano chiariti gli obiettivi per l’applicazione dell’ESG, al fine di avere una 
coerente dimensione operativa. 
Deve poi essere definito un modello di comportamento, ovvero va fissata una visione e definita una 
cultura aziendale, oltre al proprio posizionamento rispetto a regole vincolanti se queste vengono 
ritenute rilevanti (ad esempio la banca potrebbe prevedere esclusioni totali di una determinata fonte 
energetica, oppure potrebbe attivarsi per garantire una presa di posizione su alcune tematiche di 
genere o ponendosi come portatore di interessi in ambito sociale e politico in cui l’azienda opera). 
Infine, l’attività va posizionata in una dimensione prospettica di medio lungo periodo: il periodo è 
fissato dall’Agenda 2030; i macro-indirizzi sono fissati con i 17 obiettivi di sviluppo sostenibile, ma 
sta alle singole banche andare a definire come va rivista la mission e la vision aziendale, come 
vanno integrate le tematiche ESG nell’analisi e nei processi decisionali; come è possibile 
promuovere un azionariato attivo, che incorpori le tematiche ESG nelle politiche e nelle pratiche 
societarie. A tutto questo vanno aggiunti gli strumenti e le modalità da impiegare, prevedendo 
risorse e responsabilità adeguate, una specifica comunicazione e disclosure, oltre che integrando 
laddove esistente, i nuovi orientamenti con il CSR framework ed infine allineando di conseguenza 
tutte le policy e procedure. 
Accanto a tutto quanto illustrato si posiziona il risk management, come funzione chiave per una 
serie di attività, che non riguarderanno solo la definizione di analisi di scenario. Anche il sistema di 
identificazione delle perdite operative, il Risk Appetite Framework con la misurazione dei rischi e la 

 
7 These expectations emphasise three areas where institutions are encouraged to consider taking steps, (strategy and 
risk management, disclosure, and scenario analysis), before the EU legal framework is formally updated and the EBA 
regulatory mandates delivered (EBA, 2019, p.3.) 
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definizione di soglie di tolleranza, la definizione di KRI, le attività di monitoraggio dei requisiti di 
capitale, il monitoraggio del rischio di credito e molto altro potrebbero richiedere revisioni dei 
processi al fine di integrare i fattori ESG, soprattutto perché sarà necessario procedere ad una vera e 
propria integrazione dell’esistente: si pensi solo al climate change e agli impatti sui quali le banche 
sono chiamate a prendere posizione e soprattutto ad appostare risorse di capitale (BCE, 2020). In 
questo ambito una delle difficoltà maggiori sta proprio nella ricostruzione di serie storiche adeguate 
a poter ricalibrare le variabili, includendo anche un focus ESG. Così come la valutazione di quanto 
il tasso di default possa o meno essere correlato a variabili ESG, o ancora, la misurazione di come i 
rischi ESG possano comportare assorbimenti di capitale e di come debbano essere integrati nella 
strutturazione di scenari e stress test. 
Per la banca, oltre all’impatto sul rischio di credito, saranno necessarie adeguate valutazioni anche 
sugli altri rischi che sono alla base del risk framework. Si può, infatti ipotizzare anche un 
incremento del rischio operativo che potrebbe essere impattato in termini di frodi: potrebbero 
verificarsi truffe o comportamenti di moral hazard sull’effettivo rispetto di criteri ESG da parte dei 
clienti valutati positivamente nel processo del credito.  
Dal lato dei rischi di mercato, andrebbe rivista la composizione di portafoglio sulla base della 
esclusione di investimenti legati a soggetti che potrebbero non seguire politiche sostenibili. Anche il 
rischio di concentrazione potrebbe richiedere una revisione dell’analisi con un’ottica ESG, 
incrociando questi elementi con le più classiche analisi per area geografica e settore economico. 
Non vanno poi ignorati gli impatti sul rischio strategico e su quello reputazionale, dovuti ad 
esempio alla circostanza che la banca subisca gli impatti negativi in caso di clienti che, utilizzando 
l’ESG solo per obiettivi definiti di social washing o di green washing, dovessero trovarsi esposti ad 
attività illegali o contrarie ai principi enunciati nei loro reporting non finanziari, provocando un 
effetto indiretto anche sulla banca8. 
 
 
4. – L’integrazione dei criteri ESG nella valutazione del merito creditizio 
 
Il rischio di credito costituisce uno dei rischi più rilevanti dell’attività bancaria. Una corretta 
valutazione e selezione dei prenditori di fondi è alla base della futura stabilità della banca. E’ inoltre 
noto che la misurazione di tale rischio è sempre oggetto di attenzione da parte delle Autorità di 
Vigilanza che hanno indotto le banche ad adottare nel tempo criteri sempre più accurati e 
soprattutto sempre più completi ed integrati da tutte le informazioni che potevano essere fornite 
dall’impresa prenditrice di fondi. 
Si è dunque passati da criteri quasi esclusivamente di tipo contabile fondati su elementi e indicatori 
che dovevano trovare riscontro assoluto nei dati di bilancio, a modelli che hanno integrato questi 
aspetti con le cosiddette soft information, fino a questa nuova frontiera legati alla considerazione dei 
fattori ESG. 
La revisione nei processi della concessione del credito collegata all’applicazione dei fattori in 
discorso, oltre a quelli della finanza sostenibile, comporterà un vero mutamento di passo rispetto al 
quale, l’obiettivo primario delle banche, resta quello di giungere ad una valutazione che diviene più 

 
8 Si tratta di due rischi tipici della finanza sostenibile rispetto ai quali anche le autorità internazionali si stanno 
muovendo per definire una più stringente e corretta disciplina. Si parla di social washing riferendosi ad una pratica volta 
a migliorare la reputazione di un’azienda attraverso iniziative di responsabilità sociale non davvero efficaci o, nel 
peggiore dei casi, di facciata con l’obiettivo specifico di un ritorno economico. Il greenwashing è invece il rischio che 
prodotti e servizi commercializzati come rispettosi dell’ambiente e del clima in realtà non soddisfano gli obiettivi  che 
dichiarano di perseguire. In entrambi i casi la finalità è quella di compiacere il pubblico e gli investitori dando 
un’immagine ingannevole della propria società su temi legati al sociale, ai diritti umani o all’ambiente. 
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complessa, ma anche auspicabilmente anche più controllata sotto l’aspetto del risk management 
complessivo dell’azienda. A questo scopo, è previsto uno studio della fattibilità di una 
ricalibrazione dei requisiti patrimoniali delle banche con il cosiddetto fattore di sostegno verde, per 
quegli investimenti che, giustificati sotto il profilo del rischio e della tenuta della stabilità 
finanziaria, associano elementi tangibili di sostenibilità. 
E’ noto che, quando una banca valuta il merito creditizio della controparte deve almeno considerare 
la stima della probabilità di default (PD) dell’impresa; la stima della perdita in caso di default (loss 
given default) e la stima dell’esposizione della controparte nel momento in cui si verificherà 
l’eventuale default (exposure at default). 
Particolare attenzione è dedicata alla valutazione del rischio rappresentato dalla possibile perdita 
attesa. Nella esplicitazione della formula di perdita attesa, il fattore rilevante ai fini dell’analisi è la 
PD. Le performance ESG di un’impresa possono andare a incidere sulla PD, poiché sono 
espressione del modo con cui un’azienda affronta i rischi legati al proprio impatto. Migliori 
performance ESG significano minor rischio di incorrere in eventi che, come sottolineato nei 
paragrafi precedenti, possono incidere negativamente sulla corretta operatività dell’azienda, sulla 
sua capacità di produrre reddito e quindi in ultima istanza anche sull’affidabilità nel rispondere ai 
propri creditori.  
In quanto fattori aventi un impatto sulla PD l’approccio ottimale potrebbe prevedrebbe 
l’inserimento nella formula di calcolo della PD, di un coefficiente correttivo in cui a ciascun 
indicatore si attribuisce un peso e un segno in relazione a quanto l’indicatore stesso risulti correlato 
al rischio di default. Questa operazione permetterebbe dunque di calcolare la perdita attesa andando 
a modificare direttamente i modelli statistici di rating interno delle banche. Chiaramente 
l’integrazione di criteri ESG negli algoritmi dei modelli statistici di valutazione del rischio richiede 
che ci sia una comprovata relazione con le probabilità di default. In secondo luogo, ad oggi le 
banche non posseggono ancora sufficienti informazioni in merito alle performance ESG dei propri 
clienti. Questo crea una difficoltà nell’adottare un sistema di pesi con cui correggere la formula 
della PD in base agli indicatori ESG considerati.  
I fattori ESG alla base delle politiche e strategie aziendali possono operare come forme di 
mitigazione del rischio di credito, in particolare in due modi (Devalle et al, 2017, pp. 53-54), ovvero 
possono influenzare i flussi di cassa dei debitori in generale e possono influenzare la stima della 
probabilità di default dell’impresa considerata. 
Si può affermare allora che, questi stessi fattori, hanno un impatto sui credit ratings delle società, 
dove le imprese, che dimostrano di performare meglio i criteri ESG, ottengono rating più alti. 
Devalle et al. (2017) individuano come la performance ESG sia positivamente associata a rating di 
credito più elevati e come le imprese che si impegnano a rafforzare le pratiche ESG adottate 
riescano a mitigare il rischio complessivo della società. Questo comporta una riduzione della 
probabilità di default e, in conseguenza, un miglioramento del rating creditizio. 
La relazione tra fattori ESG e qualità creditizia delle imprese la si può, dunque, già constatare 
proprio da tale implicazione, cioè rispetto agli effetti che tali fattori hanno sul rating creditizio 
(Oikonomou, et al., 2014). La stessa relazione la si può vedere indirettamente sugli effetti che le 
performance ESG di un’impresa hanno sul costo del debito, il che come ultimo risultato può portare 
poi ad un miglioramento della qualità creditizia dell’impresa stessa. 
Nel processo di valutazione del merito creditizio precedentemente citato, che porta ad individuare il 
rating creditizio per un’impresa, le banche raccolgono tutta una serie di dati ed informazioni 
finanziarie e qualitative per poter ottenere il giudizio finale. A queste informazioni, alla base di ogni 
processo di valutazione, si sono aggiunte anche valutazioni delle imprese dal punto di vista sociale e 
metodi di valutazione del merito di credito sostenibile (Birindelli, et al., 2015). 
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Le pratiche di prestito delle banche devono tendere ad integrare sempre di più nei sistemi di 
valutazione tradizionali per ottenere i rating della controparte, anche le informazioni sociali, per 
comprendere come tali fattori impattano nell’impresa e di conseguenza il merito creditizio 
(Birindelli, et al., 2015). 
Elemento centrale e diretta conseguenza anche del rating stesso assegnato all’impresa è il 
finanziamento del debito, con particolare riferimento al costo del debito ed alla possibilità per 
l’impresa stessa di poter accedere ai finanziamenti. Gli studi, che si sono sviluppati in tale filone nel 
corso del tempo, sembrano accertare che le performance ESG dell’impresa hanno anche un nesso 
positivo sul fronte del finanziamento del debito, con alcune eccezioni, studi cioè che invece sono 
giunti a conclusioni quasi opposte (Devalle, et al.,  2017, p. 55). 
Tra gli stakeholders delle imprese, sicuramente gli obbligazionisti sono molto attenti alle pratiche 
ESG e di Corporate Social Responsability messe in atto dalle imprese, in quanto nel lungo periodo 
possono portare a minori livelli di incertezza e di rischio (Cooper et al., 2015). Le imprese migliori 
dal punto di vista di Corporate Social Responsability ottengono come risultato un minor costo del 
debito, pertanto questo significa che le stesse banche percepiscono tali fattori sociali come 
indicatori di migliori performance rispetto a quelle delle imprese con CSR più debole.  
Altro fattore che può portare ad una riduzione del costo del debito è la riduzione dell’asimmetria 
informativa. Si è già affermato che gli investitori richiedono e sono sempre più interessati alle 
pratiche sociali messe in atto dalle imprese anche ai fini della loro scelta finale di investimento. Si 
parte allora dal presupposto che la tendenza delle imprese ad essere più socialmente responsabili e 
la divulgazione di tali informazioni migliorino in generale la trasparenza nei confronti dei vari 
stakeholders e rendano più affidabili i rendiconti finanziari. 
Le imprese allora possono, e di fatto utilizzano, i propri impegni dal punto di vista sociale come 
meccanismo che consente di migliorare il flusso informativo e la qualità dell’informazione alle 
controparti, riducendo così le eventuali asimmetrie informative (Jo, Harjoto, 2012, p.54). 
Lo stesso ragionamento può allora essere spostato dal lato della banca. Nel legame tra banca e 
impresa vi è un nesso concettuale tra asimmetria informativa e costo dei prestiti bancari, dove 
migliorare la qualità del flusso informativo tra le controparti consente di ridurre i costi di 
monitoraggio e di agenzia, con la diretta conseguenza di una riduzione del costo complessivo del 
finanziamento bancario (Hoepner et al. 2014). 
Con le linee guida EBA sulla concessione e monitoraggio del credito, l'integrazione dei fattori ESG 
nella valutazione del rischio di credito diventerà un requisito a cui le banche dovranno adeguarsi 
entro giugno 2021. Questa novità innescherà un processo di cambiamento importante e progressivo 
di modelli e metodologie di analisi del credito e default risk. 
Le banche, che rappresentano per le imprese italiane la principale fonte di finanziamento, per la 
valutazione del merito creditizio, oltre ai tradizionali criteri economico-finanziari affiancheranno 
una valutazione socio-ambientale delle domande di credito. Sulla base di questa dimensione le 
imprese non virtuose sotto il profilo sociale e ambientale potrebbero avere difficoltà ad accedere al 
credito, mentre le imprese con impatti positivi (opportunamente misurati e rendicontati) potrebbero 
beneficiare di finanziamenti anche a condizioni privilegiate.  
Nei lavori di Hoepner et al. (2014) e di Cooper et al. (2015) emerge l’esistenza di  un legame tra le 
ottime performance CSR dell’impresa ed una maggiore facilità di accesso alle fonti di 
finanziamento; allo stesso modo El Ghoul et al. (2011) affermano l’esistenza di un legame positivo 
anche tra l’essere un’impresa socialmente responsabile ed il minor costo del capitale azionario. 
Condividendo l’orientamento diffuso e avvalorato dalle posizioni attualmente assunte dalle Autorità 
di Vigilanza circa una relazione positiva tra le alte performance ESG di un’impresa e il 
miglioramento della qualità creditizia, emerge che una possibile misura molto correlata con la 
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qualità creditizia è il credit default swap spread. Ciò emerge anche dallo studio di Barth et al. 
(2020) che conducono una ricerca su alcune imprese europee e americane e, utilizzando un 
indicatore per valutare la performance di ciascuno dei tre aspetti ESG, giungono alla conclusione 
che un’impresa con ottime prestazioni dal punto di vista ambientale e sociale presenta una riduzione 
del cds spread, pertanto un minor rischio creditizio ed un minor costo del debito.  
In accordo con Finnerty et al. (2013), i cds spread sono una misura molto utile ed esplicativa della 
credit quality e consentono, in una certa di misura, di misurare il rischio di default. All’aumentare 
dello spread aumenta la rischiosità e, quindi, in una logica creditizia, peggiora anche il merito 
creditizio. 
L’inserimento di criteri ESG nel merito creditizio rappresenta un’opportunità per valutare più 
accuratamente la capacità dell’impresa di generare valore e di rispondere a eventuali rischi di 
carattere sociale e ambientale che possono impattare negativamente sull’operatività dell’azienda e 
dunque in ultima istanza sulla sua capacità di restituzione del credito. 
 
 
 
5.-Conclusioni 
 
La finanza sostenibile solo è un ambito di ricerca con enormi prospettive e campi di indagine. 
Attualmente la sostenibilità è un elemento prioritario per le banche e gli altri intermediari finanziari, 
ma anche per le imprese. Una strategia rivolta a questi aspetti è in grado di garantire numerosi 
vantaggi, mentre sottovalutare tali fattori può esporre a rischi di vario tipo, come quello 
reputazionale che, grazie alla sempre maggiore attenzione da parte del mercato alle tematiche ESG, 
ha assunto un’importanza sempre più rilevante. La finanza sostenibile non si concentra solo sulla 
tradizionale analisi economico-finanziaria ma necessita di un’analisi degli asset intangibili che 
consenta di comprendere modelli di business ESG e di considerare la sostenibilità un vantaggio 
competitivo. 
La rilevanza data ai fattori ESG sta divenendo sempre più apprezzabile. Gli aspetti inerenti alla 
sostenibilità, a cui gran parte del mondo guarda, assumono un peso fondamentale anche nelle 
decisioni economiche e le banche sembrano dover essere il driver di questi princìpi. 
Nonostante questo grande sviluppo, in tale contesto c’è ancora molto da fare soprattutto per 
l’effettiva adozione dei fattori ESG in una funzione molto importante delle banche, il risk 
management: non solo le banche devono arricchire i loro rischi con quelli che possono derivare 
dalle variabili alla base dei fattori ESG, così come devono integrare questi fattori stessi nelle analisi 
per la misurazione del rischio di credito. In questo modo potranno selezionare la clientela migliore e 
più meritevole, e migliorare la qualità del proprio attivo. 
Questa situazione delle banche è uno degli effetti positivi dovuti al fatto che, come emerge da studi 
esistenti, imprese con alte performance ESG presentano anche molteplici vantaggi dovuti ad un 
correlato miglioramento delle performance economiche. Pertanto è possibile affermare che i fattori 
ESG possano influenzare in senso positivo il debito dell’impresa, riducendone il costo e 
consentendo all’impresa stessa di avere un maggior accesso alle fonti di finanziamento, sia rispetto 
al capitale di debito, sia rispetto al capitale azionario. Si ritiene, infatti, che la capacità di alcune 
aziende di essere maggiormente proattive nei confronti di queste politiche, dimostra la loro 
maggiore flessibilità e resilienza e garantisce maggiore accesso a fonti di finanziamento a costi più 
bassi.  
Chiaramente un grosso limite attualmente esistente rispetto ad una vera e concreta integrazione di 
questi aspetti nelle analisi delle banche è anche dovuto ad una carenza di standardizzazione nelle 
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modalità con le quali le imprese sono in grado di comunicare/dimostrare l’adozione consapevole di 
una strategia ESG. Lo sforzo deve essere quello di  sviluppare strumenti che permettano una 
maggiore omogeneità per supportare la valutazione di tali politiche da parte delle banche.  
Tale processo, però, come è emerso dal presente contributo è ancora in una fase iniziale per riuscire 
a verificare come sarà definito nel concreto, e cosa modificherà in termini di revisione delle 
metriche di approvazione del credito. Sarà importante valutare non tanto la singola scelta strategica 
definita dalle aziende, quanto l’effettivo impatto e risultato di tali scelte. Sarà anche fondamentale 
capire, se ed eventualmente quanto, gli aspetti ESG potranno entrare a far parte delle decisioni di 
credito o nell’offerta di servizi di una società finanziaria. 
Evidentemente, questa tematica richiede anche l’intervento dei regulators, in modo tale che le 
banche e gli intermediari finanziari possano individuare quesiti appropriati e sufficientemente 
dettagliati, nel definire e declinare la propria strategia sui fattori ESG. 
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ABSTRACT 
Il duplice obiettivo del presente lavoro è quello di mettere in luce da un lato l’importanza della canapa 
nella nostra cultura per quanto riguarda l’impiego industriale, e dall’altro, quanto sia rilevante come 
risorsa per l’economia agraria. Partendo da un’analisi delle proprietà e potenzialità della pianta, sono 
state valutate le opportunità di sviluppo per le imprese agricole, per poi quantificare i costi di 
produzione e i potenziali benefici delle coltivazioni. Per meglio comprendere caratteristiche del 
comparto, vantaggi e svantaggi delle coltivazioni, è stata condotta un’indagine, mediante la 
somministrazione di un questionario online, su un campione significativo di imprese del settore di 
interesse. 
Lo scopo, dunque, è quello di stimolare una riflessione sulle svariate opportunità offerte dalla 
coltivazione della canapa, soprattutto per il panorama delle imprese agricole, ed evidenziarne le 
potenzialità di sviluppo, superando la barriera dei pregiudizi. Da sempre l’Italia è un paese a forte 
vocazione agricola; occorrono, oggi, incentivi per il rilancio di questo settore e per la creazione di 
nuove opportunità di business che abbiano alla base prodotti green, rispettosi dell’ambiente ma anche 
sostenibili dal punto di vista economico. 
I limiti dell’analisi risiedono in un quadro normativo fortemente frammentato, che non favorisce le 
aziende che operano nel settore. Tuttavia, il settore risulta dinamico ed in forte mutamento in risposta 
alle richieste dei consumatori, che sembrano riconoscere peculiarità e qualità dei prodotti ottenuti da 
questa coltura. Allo stesso tempo, la crescita è trainata dalla riconsiderazione da parte dei produttori 
dell’elevato valore della canapa come prodotto agricolo. 
 
PAROLE CHIAVE 
Canapa, Legislazione, Costi-benefici, Imprese agricole 
 

1. Coltivazione e raccolta della canapa 
La canapa è una pianta legnosa costituita da un fusto alto e sottile, che può raggiungere e in alcuni 
casi superare i 4 metri di altezza. Il frutto è un achenio, comunemente chiamato “seme di canapa” o 
“canapuccia”. Contiene un unico seme, racchiuso in un pericarpo sottile di consistenza cornea, 
indeiscente (non si apre una volta maturo) e bivalve (composto da due parti simmetriche e speculari). 
A seconda del clima e l’ambiente in cui viene coltivata è opportuno distinguere le seguenti famiglie 
di Canapa (Firenzuoli et. al. 2015): (i) Canapa Sativa, (ii) Canapa Indica, e (iii) Canapa Ruderalis, 
che differiscono per l’aspetto fisico, periodo di fioritura e dimensioni. 
La canapa riesce ad adattarsi ai più svariati ambienti, anche se i migliori risultati produttivi si 
ottengono in zone umide e con temperature di 20-25°C durante tutto il ciclo e nei terreni argillosi e 
fertili. Il miglioramento genetico (fatto in passato anche in Italia) ha portato alla costituzione di varietà 
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ad elevata percentuale di fibra (Beherec 2009). In quanto coltura da rinnovo, necessita di aratura 
profonda e successivi lavori di affinamento del terreno poco prima della semina. Il ciclo biologico 
della Canapa dura all'incirca 120 giorni (Madia, Ciofani 1998). 
La semina (da effettuare nel periodo compreso tra fine aprile e i primi di maggio), viene fatta a file 
distanti 15-18 cm, in modo da ottenere, alla raccolta, un investimento di 100-200 piante a metro 
quadrato, che si raggiunge impiegando circa 60 kg/ha di seme. Dal punto di vista nutritivo, la canapa 
è molto sensibile alla concimazione azotata: la carenza di tale elemento comporta una notevole 
riduzione dello sviluppo della pianta (Madia, Ciofani 1998). Per ottenere una buona produzione è 
necessario apportare 150 kg/ha di azoto, 150 kg/ha di fosforo e 100 kg/ha di potassio. Normalmente 
l'irrigazione è superflua al Nord. 
Per quanto riguarda il raccolto (semi e/o bacchette), dipenderà dal tipo di varietà che si è deciso di 
utilizzare (Croce 2020): 
• se la raccolta riguarda esclusivamente la bacchetta, viene effettuata in corrispondenza della 

fioritura femminile (prima metà di agosto). La produzione di bacchetta ottenibile per ettaro 
adottando tecniche culturali adeguate in condizioni colturali favorevoli e con l'Impiego di idonee 
varietà si attesta anche fra i 12 e i 15 tonnellate ad ettaro (Croce 2020). 

• se si vuole ottenere anche la produzione di acheni (semi), la raccolta viene posticipata alla fine di 
settembre. La quantità di acheni ottenibili mediante questo tipo di coltivazione varia fortemente a 
seconda della tipologia adottata. Statisticamente si aggira intorno alle 0,8 tonnellate di semi per ha 
(Croce 2020). 

Tuttavia, alcune varietà hanno dimostrato rese molto più alte se adeguatamente coltivate. La Felina 
32, la Fedora 17, e la Ferimon, ad esempio, se coltivate con un'adeguata concimazione azotata e un 
letto di semina di 60 piante a metro quadro, possono produrre un quantitativo di semi compreso tra 
1,5 e 2 tonnellate per ettaro (Gentilini 2018). 
Per la preparazione di carte speciali viene usata la bacchetta verde, che subisce il processo di 
stigliatura per separare la parte legnosa, o canapulo, dalla fibra. Una buona produzione di bacchetta 
verde è pari a 120-150 quintali ad ettaro (Goldoni 2007). La fibra ottenuta (12-15 quintali) viene 
impiegata per la fabbricazione di tessuti, filtri e isolanti termo-acustici. Dalle piante femminili si può 
utilizzare anche il seme (fino a 15 quintali ad ettaro), utilizzato per l'estrazione di olio impiegato per 
la produzione di colori e vernici. Il materiale che rimane dalla stigliatura può essere impiegato come 
lettiera, mentre i panelli vengono impiegati nell'alimentazione zootecnica. 
Il vento è un temibile nemico della canapa perché, in alcuni casi, può lesionare la corteccia in seguito 
a reciproco sfregamento degli steli o, in casi estremi, spezzarli (Madia, Ciofani 1998). 
Pioggia e grandine, possono causare gravi danni alle piante ai suoi primi stadi di sviluppo, fino a 
lacerature profonde o addirittura la rottura degli steli, con conseguente deprezzamento della fibra. Le 
brinate tardive possono facilmente danneggiare le giovani piantine. Anche la siccità influisce 
negativamente sulla produzione e sulla qualità del prodotto (Madia, Ciofani 1998). 
Anche i parassiti, vegetali e animali, rappresentano una naturale minaccia alla crescita delle piante di 
canapa. (Capasso 1994). 
 

2. Normativa Europea sull’utilizzo della canapa  
Guardando all’Europa possiamo considerare un mercato della canapa in forte espansione. Dal 2019, 
già 6 Paesi si sono dichiarati propensi alla sua coltivazione e vendita. Inoltre, in Europa si sta 
pensando di innalzare il grado di tolleranza dallo 0,2% allo 0,3% proprio per valorizzare il mercato a 
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livello di competitività mondiale. Ad esempio, in Irlanda sono stati ritirati molti prodotti dalle autorità 
in quanto contenenti livelli di THC (il principio attivo della cannabis) superiori a quelli stabiliti dalla 
legge, in particolare dall’Autorità Europea per la Sicurezza Alimentare; ancora, in Gran Bretagna, la 
canapa risulta essere illegale con sanzioni penali che riguardano il possesso, la coltivazione e la 
vendita. Soprattutto dopo aver dichiarato la ‘Brexit’, il governo ha dimostrato di mantenere il punto 
giustificandolo con la sicurezza alimentare dei cittadini. Nonostante ciò, le autorità hanno un 
atteggiamento permissivo entro certi limiti di quantità (Tortora 2019). 
Infatti, a partire dal 2019, si stima che tra l’8 e l’11 % della popolazione britannica abbia provato 
prodotti alimentari contenenti CBD (o cannabidiolo, che è uno dei composti della cannabis); dopo 
alcune lamentele però circa la qualità di tali prodotti, l’Agenzia per gli Standard Alimentari ha dato 
sino a marzo 2021 per poter migliorare la regolamentazione e far chiarezza nel settore, evitando 
dunque che tali prodotti rientrino nella categoria delle droghe. 
Un altro Paese da considerare è sicuramente la Francia, che stando ai dati nel 2016 era il Paese con 
più ettari di terreni coltivati (circa 17000); qui, dal punto di vista legislativo, sussistono molte 
incongruenze tanto che nel 2008 si è assistito all’apertura di molti negozi che vendevano prodotti a 
base di canapa light. Inoltre, così come in Italia, anche in Francia non possono essere vendute le 
infiorescenze (European Monitoring Centre for Drugs and Drug Addiction 2018). 
Sulla strada della legalizzazione si trova il Lussemburgo, un Paese che attraverso una bozza di legge 
ha mostrato di voler avviare un settore, seppur controllato in maniera rigida, attuando dei protocolli 
che consentono di superare il proibizionismo ma con delle regole ben precise: albo dei consumatori, 
presenza di enti specifici con l’esclusiva di produzione, residenza da almeno sei mesi all’interno del 
Paese.  
Infine, ci sono Paesi come Olanda e Spagna che, a livello informale, consentono la vendita e l’uso di 
prodotti a base di canapa, pur essendo formalmente illegale la coltivazione e la produzione. Infatti, 
proprio per questa ragione a partire dagli anni ’70 in Olanda, per ovviare al problema delle droghe 
pesanti, nasce il fenomeno dei Coffee Shop: luoghi in cui è concesso acquistare e consumare una 
quantità massima di cannabis ed altre sostanze con regole ben precise. In Spagna, successivamente, 
sono nati i Cannabis Social Clubs (CSC), ma l’obiettivo è differente; la legge spagnola, infatti, 
consente il consumo personale ma non nei luoghi pubblici, ed ecco che nascono questi luoghi in cui 
i soci si riuniscono e dove la coltivazione è ad uso personale (Berti, Pizzimenti 2015). I CSC 
rappresentano un modello di produzione e distribuzione senza scopo di lucro tra un circuito chiuso di 
consumatori adulti di cannabis. Queste realtà, attualmente, operano in diversi Paesi in tutto il mondo 
(e.g. Belgio, Uruguay, etc.), anche se sotto regimi legali molto diversi e in diversi contesti socio-
politici (Decorte et al. 2017). 
In Italia la normativa vigente è la legge 242 del 2 dicembre 2016 “Disposizioni per la promozione 
della coltivazione e della filiera agroindustriale della canapa” (Gazzetta ufficiale della Repubblica 
Italiana 30.12.2016). La legge 242/2016 stabilisce che la coltivazione e la vendita di canapa in Italia 
è assolutamente legale purché le coltivazioni rispettino il limite di THC previsto dalla legge, che nella 
fattispecie è dello 0,2% (tollerabile fino a 0,6%). Per quanto riguarda le infiorescenze di canapa, 
queste devono provenire da semi certificati inseriti nell’elenco delle varietà consentite dalla Comunità 
europea (Gazzetta ufficiale della Repubblica Italiana 30.12.2016). 
Per quanto concerne il limite di THC concesso nelle sostanze alimentari, non essendo mai stato 
emanato il decreto del Ministero della Salute, si fa riferimento ad una circolare che non stabilisce dei 
limiti bensì rimanda la responsabilità ai produttori del settore alimentare (CREA 2019).  
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Tuttavia occorre notare una forte incertezza nonché ampia discrezionalità lasciata ai giudici nel poter 
valutare caso per caso, questo in relazione al fatto che la Corte di Cassazione ha interpretato la legge 
242, con una Sentenza nel 2019, sottolineando l’illeceità e dunque il reato di vendere prodotti 
realizzati con derivati dalla coltivazione di Cannabis Sativa (ad esempio: foglie, resina, oli, 
inflorescenze), facendoli rientrare nella categoria di stupefacenti e psicotropi prevista dal Testo Unico 
(Corte Costituzionale 2019).  
Per questo motivo oggi numerose associazioni, tra cui Assocanapa e Federcanapa, si stanno 
mobilitando per richiedere un maggior interesse ma soprattutto una maggior chiarezza in merito alle 
coltivazioni, essendo ormai note le proprietà benefiche di tale pianta ma soprattutto essendo trascorso 
il momento storico che la vedeva al centro di un proibizionismo assoluto.  
La canapa industriale è coltivata da migliaia di anni. A livello europeo sono 68 le varietà di canapa 
industriale certificate e che è possibile coltivare perché a basso contenuto di THC (Canapa Industriale 
2017/2018). Questi semi sono certificati e quindi possono essere coltivati per ricavarne infiorescenze 
di cannabis light da vendere a collezionisti o appassionati.  Tra quelle ammesse alla coltivazione 
rientrano le dioiche e le monoiche. In Italia, le principali varietà di Canapa Industriale sono (Canapa 
Industriale 2017/2018): 

• Futura75 
• Finola 
• Uso 31 
• Kompolti 
• Codimono 
• Fibranova 
• Fedora 19 
• Felina 34 
• Eletta Campana 
• Carmagnola 
• Carmagnola selezionata (CS). 

Infine, in Europa si sta cercando, seppur con molta difficoltà e con una regolamentazione ben poco 
precisa, di procedere verso la legalizzazione con l’obiettivo di rendere il mercato Europeo 
competitivo a livello mondiale su questo fronte e dunque generare un business che abbia un occhio 
di riguardo anche nei confronti dell’ambiente (Hemp Industry Daily 2020). 
 

3. Mercato della canapa industriale 
Vi sono numerosi campi di applicazione della canapa industriale. Per quanto riguarda il settore 
alimentare, dove la pianta trova la sua maggiore applicazione, le proprietà del suo seme sono state 
riconosciute dal Ministero della Salute e dall’Oms (CREA 2019). Può anche essere utilizzata nel 
settore cosmetico, per la realizzazione di tessuti e per l’edilizia.  
La particolarità più sorprendente è che la produzione di canapa non comporta sprechi, ogni 
componente infatti può essere riutilizzato in vario modo. Dalla corteccia si ricava la fibra, utilizzabile 
nell’industria cartiera grazie alla parte legnosa del fusto o come ottima alternativa nella bioedilizia, 
nelle bioplastiche vegetali o nell’industria tessile.  
Dalla radice si ricavano soprattutto prodotti di erboristeria; i semi sono una delle componenti più 
ricche che ci riporta principalmente al settore alimentare e cosmetico. Permettono la produzione di 
olio di canapa, che viene venduto come alimento poiché ricco di proteine, grassi omega-3 e omega-6 
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(Carus 2017). Dalle infiorescenze femminili si ricavano prodotti per scopi medicinali ed infine dalle 
foglie e dai fiori, biomassa per produrre energia. La legge italiana accoglie questa varietà di 
applicazioni e prevede che dalla canapa si possano ottenere: 

• Alimenti e cosmetici; 
• Semilavorati, come fibre, polveri, cippato, oli o carburanti destinati a diversi settori, tra cui 

quello energetico; 
• Materiale destinato al sovescio; 
• Materiale organico destinato a bioingegneria e bioedilizia; 
• Materiale per la fitodepurazione e la bonifica dei luoghi inquinati; 
• Coltivazioni destinate ad attività didattiche e di ricerca; 
• Coltivazioni destinate al florovivaismo. 

Le fibre di canapa hanno alcune delle migliori proprietà meccaniche di tutte le fibre naturali. Sono 
utilizzate per ottenere materiali isolanti e per biocompositi nelle applicazioni automobilistiche.  
In Europa, le fibre di canapa sono utilizzate principalmente nell’industria della carta, che rappresenta 
una quota del 57%, fornite principalmente da produttori francesi, seguita dai materiali isolanti e 
dall’industria tessile, come riportato in Figura 1.3 (Carus 2017). 
 
Figura 1.3 – Principali applicazioni industriali della canapa in Europa 

 
Fonte: The European Hemp Industry: Cultivation, processing and applications for fibres, shivs and 
seeds. 2017 
 
Secondo un report dell’associazione europea della canapa industriale EIHA, pubblicato a gennaio 
2020 (Hemp Industry Daily 2020), la Francia rappresenta il 37% della coltivazione di canapa 
industriale in Europa con 17.900 ettari coltivati. Segue l’Italia con 4.000 ettari coltivati (8%) e i Paesi 
Bassi con 3.833 ettari. 
In Europa, la coltivazione della canapa industriale si estende su 50.081 ettari. La coltivazione è 
aumentata del 3.3% rispetto i dati del 2017 e del 614% se confrontata ai dati del 1993. 
Le infiorescenze e le foglie della canapa industriale sono usate soprattutto nella produzione di 
integratori alimentari (58%), oli essenziali (20%) e tè (6%). 
I semi della canapa invece, vengo impiegati soprattutto per un uso diretto del seme, come per esempio 
quello di creare nuove coltivazioni. Inoltre, per quanto riguarda il reparto alimentare, farina, olio e 
semi decorticati sono i generi alimentari più prodotti. 
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dai metalli. Allo stesso tempo si presenta come una produzione versatile. grazie ai suoi mille 
impieghi. 
La canapa industriale è un settore che potrebbe portare ad un fatturato di circa 1,4 miliardi di euro e 
ad un aumento esponenziale dei posti di lavoro, secondo quanto affermato dalle stime della Coldiretti.  
Oltre ai numerosi benefici vanno considerati i potenziali rischi nei quali si può incorrere nelle fasi di 
produzione e trasformazione. Tra i più importanti rientrano: rischi economici e di mercato 
(oscillazione dei prezzi degli input), tecnologici e produttivi (problemi legati ai macchinari utilizzati 
o bassa qualità dei processi), metereologici (condizioni climatiche avverse), legislativi (cambi della 
politica fiscale, variazione dei sussidi), rischi personali (bassa specializzazione del personale) ed 
infine quelli legati all’ambiente. In media, i rischi personali sono quelli più comuni riscontrabili sia 
nelle fasi di produzione che di trasformazione.  
Se invece si fa riferimento alla fase di crescita della pianta, i rischi più significativi sono quelli delle 
condizioni metereologiche, che possono far variare di molto la produttività. Quelli legati alle 
tecnologie coinvolte nella produzioni, dovuti soprattutto ad una bassa qualità delle operazioni agricole 
effettuate (Adamovičs, Zēverte-Rivža 2015). 
 

4. Analisi costi-benefici delle coltivazioni 
Secondo alcune stime è possibile quantificare in termini monetari il valore del mercato italiano della 
cannabis light in circa 200 milioni di euro tra piantagioni e prodotti ottenibili a base di canapa (Canapa 
industriale 2020). Tuttavia, per calcolare il margine operativo del mercato della canapa industriale 
occorre fare un’analisi su costi e ricavi per ettaro. A seconda della destinazione d’uso del prodotto i 
costi possono variare, specialmente nelle operazioni di raccolta, dove non sempre sono richieste le 
stesse lavorazioni. Tra le principali voci di costo rientrano: 
• Costi fissi e variabili dei macchinari, 
• Costo dei semi per ettaro, 
• Costo della fertilizzazione, 
• Costo della manodopera, 
• Costo delle misure di protezione delle colture. 
I primi comprendono sia i costi variabili sostenuti per il noleggio di specifici equipaggiamenti 
necessari per la coltivazione, sia i costi fissi di materiali e macchinari utilizzati anche per scopi diversi 
dalla coltivazione e dalla raccolta (Tecnocanapa 2020). Il costo di questi ultimi viene calcolato in 
base al numero di ore di utilizzo nella produzione di canapa. Il costo orario comprende anche il prezzo 
dell’ammortamento e i costi di gestione.  
Il costo della semina è molto variabile, in quanto dipende dalla densità della semina stessa che può 
oscillare, a seconda dell’agricoltore, tra 30 e 70 kg/ha, con un costo di 5€ al chilo (Tecnocanapa 
2020). Il costo del seme varia a seconda della qualità e delle oscillazioni del mercato europeo. 
I costi del lavoro sono tra i più significativi da considerare e aumentano nel momento del raccolto. 
Inoltre, vanno considerati costi di protezione legati alle variazioni climatiche improvvise (Bouloc 
2013). 
La produzione di canapa è esente dal sostenimento di costi che riguardano l’irrigazione e l’utilizzo di 
prodotti chimici, in quanto soltanto la canapa è un ottimo erbicida e tali prodotti non sono necessari 
alla sua crescita. Fondamentale è la fertilità del terreno che ha un forte impatto sul raccolto; per questo 
motivo, i costi per la concimazione di un terreno sono influenzati da diverse variabili anche se nel 
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complesso si aggirano intorno ai 200 euro (più IVA al 10%) a cui vanno aggiunte le spese del trasporto 
(Canapa Industriale 2018). 
Il costo del trasporto è di più difficile quantificazione, essendo variabile a seconda della distanza dal 
primo trasformatore, della quantità trasportata, della tipologia e urgenza del trasporto (Tofani 2018). 
Importante sapere comunque che un bilico senza rimorchio carica 100 quintali, mentre con rimorchio 
200; tuttavia il volume delle rotoballe non permette un pieno carico: al massimo 80 quintali (con 
rimorchio 160), mentre se si caricano balle quadrate si può sfruttare il pieno carico. Indicativamente 
risulta verosimile considerare il costo della spedizione intorno ai 700 euro per tratte da circa 500 km 
(Frascarelli, Meloni, p. 46-49 2018).  
Per quanto riguarda i ricavi, invece, derivino principalmente da 4 fonti: 
• Entrate derivanti dalle infiorescenze, 
• Entrate derivanti dalle sementi, 
• Entrate derivanti dalla paglia tritata, 
• Sussidio agricolo. 
Naturalmente l’alta qualità delle componenti della pianta è una caratteristica fondamentale affinché 
si possano raggiungere profitti elevati (Canapa Industriale 2018).  
La profittabilità delle infiorescenze ha visto una crescita sostenuta nell’ultimo periodo, grazie 
all’interesse dimostrato dal mercato verso quelle componenti a basso contenuto di THC. In Italia, le 
infiorescenze essiccate raggiungono i 100 kg per ettaro arrivando ad una quotazione di mercato che 
supera i 150-200 euro al kg (Del Fabro 2018).  
Per quanto riguarda le sementi, il procedimento per una loro quotazione è lungo e richiede particolare 
attenzione. Si ricava da ogni lotto un campione che deve essere sottoposto ad una classificazione e 
attenta analisi attraverso un doppio passaggio in un separatore ventilato in grado di riscontrare 
eventuali impurità. Viene poi calcolato il livello di umidità, la qualità dell’olio e la concentrazione di 
acido oleico. I ricavi possono variare in base alla qualità riscontrata tra i 1500 e i 1800 euro a 
tonnellata (Tofani 2018).  
Le paglie hanno un procedimento di valutazione dei ricavi e dei relativi costi più complicato. Infatti, 
i guadagni dell’agricoltore dipendono da variabili quantitative e qualitative. Una di queste ultime è il 
livello di umidità che non deve superare il 15%. Per calcolare questa variabile si utilizza una sonda 
introdotta nel cuore della balla. 
Quanto alle variabili quantitative, il peso delle balle di paglia è fondamentale per andare a calcolare 
i costi di trasporto. L’obiettivo che si deve raggiungere è la massimizzazione del carico su ogni 
viaggio, rendendo le balle di paglia le più dense possibili (Bouloc 2013). Altri fattori da tenere in 
considerazione sono le modalità di conservazione e il colore delle paglie: la fibra deve essere grigio-
bianco, gialla o verde chiaro. Nel primo caso la qualità è molto alta e i ricavi di conseguenza maggiori; 
se invece la paglia è di colore verde significa che la pianta è immatura e il prezzo pagato sarà inferiore. 
In Italia la produzione può oscillare tra le 5 e le 10 tonnellate ad ettaro e il valore medio è all’incirca 
di 150 € a tonnellata (Tofani 2018).  
Il sussidio agricolo è una sovvenzione Europea che ha l’obiettivo di ridurre i prezzi dei prodotti 
agricoli e di conseguenza di incoraggiare le esportazioni. Introducendo la sovvenzione comunitaria 
si vuole compensare il calo delle entrate degli agricoltori. In Italia, inoltre, il contributo PAC (politica 
agricola comune, finanziato con risorse del bilancio dell'UE) sui seminativi varia da un minimo di 
260 €/ha a un massimo di 400 €/ha. I sussidi sono diversi da regione a regione poiché si deve tenere 
conto delle specificità locali (Spadaro 2016).  
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Partendo dai suddetti dati, è quindi possibile predisporre un breve conto economico con il dettaglio 
dei costi e dei ricavi, così come riportato in tabella 1.4 (Studio Paroli e Associati 2016). 
 
Tabella 1.4 -  Conto economico canapa da fibra relativa ad un ettaro di superficie coltivata (Terreno 
di pianura medio impasto mediamente dotato) 
 

Descrizione operazione Quantità Prezzo unitario 
(euro) 

Importo 
(euro) 

A) COSTI 
LAVORAZIONE PRINCIPALE  
Aratura 30 cm 

Ha 1,00 111,36 111,36 

CONCIME DI FONDO  
Concime ternario 20-10-10 

Q.li 3,00 28,00 84,00 

CONCIMAZIONE DI FONDO  
Con spandiconcime granulare 

Ha 1,00 26,36 
 

26,36 

DISERBANTE  
Prodotto commerciale Kg 2,00  

Kg 2,00 13,00 26,00 

DISTRIBUZIONE DISERBANTE 
Con barra irroratrice 

Ha 1,00 36,10 36,10 

PREPARAZIONE DEL LETTO DI SEMINA 
Erpicatura (2 passaggi) 

Ha 1,00 79,10 79,10 

SEME DI CANAPA Kg 80 3,80 304,00 
SEMINA (Seminatrice a righe) Ha 1,00 35,15 35,15 
RACCOLTA: 
Falciatura e condizionatura 

Ha 1,00 64,34 64,34 

RACCOLTA: Rotoimballaggio  
(balle oltre 3 qli) 

n° balle 20 8,74 174,80 

TOTALE COSTI DIRETTI (A1)   941,21 
QUOTE DI MANUTENZIONE 
(1,5% sul totale voce A1) 

 14,12 

QUOTE DI AMMORTAMENTO 
(3,0% sul totale voce A1) 

 28,24 

SPESE GENERALI 
(13,0% sul totale voce A1) 

 122,35 

ONERI FINANZIARI E FISCALI 
(3,0% sul totale voce A1) 

 28,24 

ALTRI COSTI INDIRETTI 
(1,5% sul totale voce A1) 

 14,12 

TOTALE COSTI INDIRETTI (A2)   207,07 
TOTALE COSTI (A=A1+A2)   1.148,28 

B) RICAVI 
PRODUZIONE 
Paglia di canapa da stigliare 

Qli 80,00 15,00 1.200,00 

CONTRIBUTO PAC SEMINATIVI Ha 1,00 254,58 254,58 
TOTALE RICAVI (B)  1454,58 
RISULTATO DI ESERCIZIO 
UTILE DI ESERCIZIO (B-A)   306,30 

Fonte: gruppo Fibranova- Carrara 
 
A seconda della maggiore o minore fertilità del terreno i costi ed i ricavi possono dunque modificarsi 
sensibilmente. Tuttavia, oggi la questione dei costi e dei ricavi deve sottostare alle condizioni avverse 
che caratterizzano il nostro Paese: l’oscillazione del prezzo dei cereali, la mancanza di terreni utili 
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per la coltivazione (in quanto occupati da impianti per lo sfruttamento delle energie rinnovabili), i 
parassiti presenti sui terreni che li rendono inidonei (Ambi.ter s.r.l., 2018). Dunque, la questione potrà 
essere superata non soltanto con la nuova PAC, ma anche con una nuova normativa affidabile e 
concreta. 
 

5. Indagine sulle imprese agricole italiane 
Al fine di approfondire l’analisi delle caratteristiche del comparto della canapa, è stata condotta 
un’indagine coinvolgendo le imprese italiane che hanno la canapa nel proprio core business. 
È stato somministrato un questionario d’indagine a 220 imprese del settore, nel periodo compreso tra 
gennaio e luglio 2020. 
Il questionario, composto da 28 domande a risposta multipla, è articolato in sezioni finalizzate alla 
raccolta delle seguenti categorie di informazioni:  
• informazioni generali (area geografica di attività, classe di fatturato, numero di dipendenti), per 

meglio comprendere le dimensioni delle stesse, e domande più specifiche concernenti la 
coltivazione di canapa (motivazioni, tipologie di produzioni); 

• accordi di approvvigionamento e commercializzazione (area di acquisto dei semi di canapa e di 
vendita dei prodotti finali, canali distributivi e settori di destinazione); 

•  opinioni dei produttori (valutazione della scelta di diventare produttore di canapa e della qualità 
del prodotto italiano) e loro aspettative per il futuro (andamenti del numero di produttori, del 
volume di produzione e dei prezzi, interventi istituzionali utili per sostenere lo sviluppo della 
canapicoltura). 

All’interno del nostro campione, le imprese che coltivano canapa sono localizzate  prevalentemente 
al Nord (50%), mentre il restante 50% include coltivazioni più o meno equamente distribuite tra 
Centro e Sud Italia (Figura 1.5). 
Le imprese che hanno partecipato alla survey online hanno una vocazione prevalentemente agricola 
(75%). Nessuna delle aziende intervistate si occupa di allevamento, mentre un quarto del campione 
sono aziende di tipo misto (Figura 2.5). 
Circa la metà delle imprese hanno registrato un fatturato inferiore a 500.000 euro. Le restanti si 
distribuiscono più o meno equamente nella classe di fatturato inferiore e superiore a 1 milione di euro 
(Figura 3.5).  
 
Figura 1.5 - Area geografica di attività 

 
Fonte: n/s elaborazione 
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Figura 2.5 – Tipologia di azienda 

 
Fonte: n/s elaborazione 
 
Figura 3.5 - Classe di fatturato (mln euro) 

 
Fonte: n/s elaborazione 
 
Tutte le imprese intervistate hanno un numero di dipendenti pari o inferiore a 50. In particolare, il 
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Figura 4.5 - Numero di dipendenti 

 
Fonte: n/s elaborazione 
 
Figura 5.5 – Tipologia di impresa 

 
Fonte: n/s elaborazione 
 
Figura 6.5 – Motivazioni che hanno spinto l’azienda ad iniziare la coltivazione 

 
e: n/s elaborazione 
 
Analizzando invece le motivazioni che hanno spinto gli imprenditori, che in passato coltivavano 
canapa, ad abbandonare la coltivazione, ritroviamo una serie di motivi distribuiti equamente tra 
difficoltà di rotazione delle colture, scarsa redditività, scarsa fertilità dei suoli ed eccessiva 
concorrenza sul mercato (Figura 7.5). 
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Figura 4.5 - Numero di dipendenti 
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Figura 5.5 – Tipologia di impresa 

 
Fonte: n/s elaborazione 
 
Figura 6.5 – Motivazioni che hanno spinto l’azienda ad iniziare la coltivazione 

 
e: n/s elaborazione 
 
Analizzando invece le motivazioni che hanno spinto gli imprenditori, che in passato coltivavano 
canapa, ad abbandonare la coltivazione, ritroviamo una serie di motivi distribuiti equamente tra 
difficoltà di rotazione delle colture, scarsa redditività, scarsa fertilità dei suoli ed eccessiva 
concorrenza sul mercato (Figura 7.5). 

50% 50%

0% 0%

0-10 11-50 51-100 >100

25%

75%

Convenzionale Biologica

50% 50%

0%

100%

25% 25%
0%

Redditività Sbocchi sul
mercato

Semplicità di
coltivazione

Sostenibilità Condizioni
locali

favorevoli

Incentivi
statali

Altro

13 
 

Figura 7.5 – Motivazioni che spingono i coltivatori ad abbandonare la coltivazione 

 
Fonte: n/s elaborazione 
 
Anche in merito agli incentivi per la coltivazione della canapa, nessuna delle aziende del campione 
ha mai chiesto o ottenuto gli incentivi previsti dalla legge 242/2016. La motivazione principale 
sembra essere l’eccessiva burocrazia, che ha spinto molti imprenditori a ritirare o a non presentare le 
proprie richieste. Per quanto riguarda le relazioni di approvvigionamento, tutte le aziende intervistate 
acquistano i semi sul territorio italiano. In particolare, il 25% del campione fa anche uso di semi 
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Figura 8.5 – Luoghi di acquisto dei semi per la coltivazione 

 
Fonte: n/s elaborazione 
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Figura 9.5 – Periodo di fioritura delle piante coltivate  

 
Fonte: n/s elaborazione 
 
Figura 10.5 – Tipologie delle piante coltivate 

 
Fonte: n/s elaborazione 
 
Infine, la maggior parte delle piante coltivate dalle aziende (quasi il 75%) è di altezza media (circa 3 
metri). Sono invece solo una piccola parte (circa il 25%) le piante che raggiungono un’altezza 
superiore (da 4 a 6 metri) (Figura 11.5).  
 
Figura 11.5 – Altezza delle piante coltivate 
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Relativamente alla commercializzazione dei prodotti, per tutte le imprese intervistate avviene 
prevalentemente nel territorio italiano, con alcune di esse (circa il 25%) che vendono i propri prodotti 
anche all’estero (Figura 12.5).  
 
Figura 12.5 - Area geografica di commercializzazione dei prodotti 

 
Fonte: n/s elaborazione 
 
Anche in merito ai canali di distribuzione, quasi tutte le imprese hanno affermato di vendere i propri 
prodotti prevalentemente attraverso vendita diretta, attraverso negozi specializzati di proprietà e 
online in egual misura (Figura 13.5).  
 
Figura 13.5 – I principali canali di vendita dei prodotti 

 
Fonte: n/s elaborazione 
 
A proposito del settore di vendita dei prodotti finali, è interessante segnalare come quello alimentare 
rappresenti il più diffuso. Il 50% dei prodotti, inoltre, si rivolge anche al settore bioedile, cartario, 
tessile, delle bioplastiche e della cosmetica (Figura 14.5). 
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Figura 14.5 – Principali settori di commercializzazione dei prodotti 

 
Fonte: n/s elaborazione 
 
Le aspettative per il futuro della canapicoltura italiana degli imprenditori intervistati sono 
decisamente positive: quasi tutte le aziende si aspettano che, in futuro, aumenteranno sia il numero di 
produttori che la produzione complessiva. Solo una piccola parte (25%) si aspetta invece che 
aumenterà la sola produzione (Figura 15.5). 
 
Figura 15.5 - Aspettative per il futuro su produttori e prodotti 

 
Fonte: n/s elaborazione 
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sostanzialmente stabili (Figura 16.5). 
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Figura 14.5 – Principali settori di commercializzazione dei prodotti 

 
Fonte: n/s elaborazione 
 
Le aspettative per il futuro della canapicoltura italiana degli imprenditori intervistati sono 
decisamente positive: quasi tutte le aziende si aspettano che, in futuro, aumenteranno sia il numero di 
produttori che la produzione complessiva. Solo una piccola parte (25%) si aspetta invece che 
aumenterà la sola produzione (Figura 15.5). 
 
Figura 15.5 - Aspettative per il futuro su produttori e prodotti 

 
Fonte: n/s elaborazione 
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è quella prevalente (75%). Diversamente, il 25% delle aziende si aspetta che tali prezzi rimarranno 
sostanzialmente stabili (Figura 16.5). 
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Figura 16.5 - Aspettative per il futuro sui prezzi dei prodotti 

 
Fonte: n/s elaborazione 
 
Per quanto riguarda la qualità della canapa italiana, gran parte delle imprese intervistate (75%) 
esprime una valutazione positiva e si dice convinta del fatto che la canapa prodotta in Italia sia di 
buona qualità; al contrario, il 25% esprime un giudizio negativo ritenendola di qualità scarsa (Figura 
17.5).  
 
Figura 17.5 - Percezione della qualità della canapa prodotta in italia 

 
Fonte: n/s elaborazione 
 
Sostanzialmente analoghi sono i valori espressi dalle aziende sul fatto che sussistano le condizioni 
ambientali idonee a produrre canapa di qualità (75%); solo alcune (25%) affermano di non saper 
esprimersi al riguardo (Figura 18.5). 
Interessante è anche l’analisi delle risposte alla domanda sulle condizioni o sugli interventi ritenuti 
utili per sostenere lo sviluppo del settore della canapa. Per sostenere lo sviluppo della canapa, è stato 
chiesto alle imprese quali interventi reputassero utili.  
Tutte sono concordi sull’approvazione di leggi che promuovano la coltivazione e quindi la filiera 
agroindustriale, seguite da maggiori incentivi e maggiori informazioni sui possibili utilizzi (Figura 
19.5). 
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Figura 18.5 – Esistenza di condizioni ambientali idonee a produrre canapa di qualità 

 
Fonte: n/s elaborazione 
 
Figura 19.5 - Interventi o condizioni utili per sostenere lo sviluppo della canapa 

 
Fonte: n/s elaborazione 
 

6. Conclusioni 
Pur trattandosi di una prima analisi esplorativa, che richiede ulteriori affinamenti anche di tipo 
metodologico, il lavoro svolto consente di svolgere alcune considerazioni sulle prospettive di 
diffusione della canapa in Italia e sulle azioni da implementare per sostenere questo processo e 
sfruttare le molteplici e interessanti potenzialità di questa coltivazione. I diversi imprenditori 
intervistati, infatti, pur caratterizzati da una certa eterogeneità in termini di dimensioni e tipologie 
aziendali, sono abbastanza concordi nell'esprimere una valutazione positiva sui risultati produttivi ed 
economici di questa coltura. 
L'espansione della canapicoltura italiana trova nell'assenza di una filiera adeguatamente strutturata 
uno dei suoi maggiori limiti. E ciò vale, in particolare, per la fase della trasformazione dei prodotti 
finali (semi e fibre). 
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Figura 18.5 – Esistenza di condizioni ambientali idonee a produrre canapa di qualità 

 
Fonte: n/s elaborazione 
 
Figura 19.5 - Interventi o condizioni utili per sostenere lo sviluppo della canapa 

 
Fonte: n/s elaborazione 
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Dopo un periodo di abbandono all’insegna del proibizionismo, negli ultimi 20 anni la canapa ha 
vissuto un periodo di vera e propria riscoperta. Tessile, bioedile, alimentare, cartario, sono numerosi 
i settori in cui questa pianta ha assunto un’importanza fondamentale. 
Da sempre l’Italia è stato un Paese che si è basato fortemente sull’agricoltura.  Occorre ora rilanciarla 
con degli incentivi, creando nuovi business che abbiano alla base prodotti green e quindi rispettosi 
dell’ambiente, oltre che economicamente sostenibili per le imprese ed i consumatori (Aluigi, Viganò, 
2016). Le aperture normative, l’aumento delle startup e dei growshop sono lo specchio di quella che 
sta diventando una vera e propria corsa all’“oro verde” e che sarà una delle chiavi dell’economia del 
futuro in un’ottica di economia circolare. 
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Riflessioni sulla fiducia nelle dinamiche relazionali tra attori sociali 
 

Claudio Nigro, Enrica Iannuzzi1 
Dipartimento di Economia, Università di Foggia  

 
Abstract 
L’obiettivo del contributo consiste nella formalizzazione di una riflessione, in chiave dinamica, 
sul tema della fiducia relazionale, attraverso l’individuazione delle concettualizzazioni che con 
maggiore frequenza sono adottate dagli Studiosi per descrivere le dinamiche relazionali tra 
attori, individui o organizzazioni. 
A tal scopo, si presenta una ricostruzione del dibattito, di matrice socio-politica e organizzativo-
manageriale, focalizzando, poi, l’attenzione sugli Studi manageriali, così da sintetizzare il ruolo 
della fiducia nelle dinamiche relazionali tra attori sociali rispetto alle categorie concettuali di 
rischio-incertezza e interesse-potere. 
Mettendo a fattor comune le diverse interpretazioni riguardanti il concetto di fiducia relazionale 
e i temi ricorrenti emersi dal dibattito sul tema, il contributo propone una lettura di sintesi del 
ruolo giocato dalla fiducia nelle dinamiche relazionali tra attori interagenti, mai prescindendo 
dal peso che fattori di contesto e situazionali possono avere nel condizionare e/o orientare la 
concertazione in uno scenario multi-attore. 
In tal modo, il contributo riconosce dignità al concetto di fiducia, non più categoria neutra nel 
processo di costruzione di raggruppamenti tra attori organizzativi, quanto piuttosto condizione 
capace di determinare le differenze nei risultati scaturenti da diversi sistemi di relazione.  
Il contributo ha natura puramente concettuale, lasciando aperta la possibilità ad un riscontro sul 
campo che riferisca sui fenomeni aggregativi nel sistema imprenditoriale privato piuttosto che 
sul sistema della Pubblica Amministrazione. 

 
Parole chiave: fiducia relazionale, incertezza, rischio, potere, interesse, conflitto. 

 
Introduzione 
Scegliere se fidarsi di un amico o di un semplice conoscente è un interrogativo che ogni individuo si 
pone più volte nella propria vita, allo scopo di sentirsi parte di una comunità e  trovare una risposta 
all’umano desiderio del riconoscimento sociale. Molte delle relazioni che avviamo possono essere 
pianificate, in maniera opportunistica, o essere, così come accade nei primi anni della vita di 
ognuno, assolutamente spontanee e prive di strutture sovraordinate che orientino o condizionino il 
comportamento. Se, poi, all’attivazione della relazione si attribuisce una finalità, emerge una 
questione assai complessa: quali sono i driver utili alla selezione del proprio partner? 
Questo il punto di domanda che più diffusamente investe individui che, quotidianamente, intessono 
trame di relazioni con interlocutori terzi.  
Tentiamo di immaginare cosa possa accadere nei diversi contesti socio-economici, laddove gli attori 
chiamati ad interagire siano organizzazioni imprenditoriali, il più delle volte costrette, in ottica 
competitiva, a scegliere interlocutori-partner con cui avviare relazioni profittevoli, in chiave 
collaborativa, seppure temporaneamente. Basti partire dall’assunto secondo il quale le 
organizzazioni imprenditoriali sono, prima di tutto, comunità di persone e per questo fondate su una 
pluralità di relazioni interpersonali; le dinamiche evolutive, i meccanismi di coordinamento, i 
risultati non possono non avere natura profondamente relazionale (Pelligra 2007, 2009). 
E, allora, quale sono i driver che guidano l’avvio di relazioni con uno o più partner? Qualora la 
fiducia configurasse un driver, è possibile riconoscervi dignità di meccanismo di regolazione delle 
interazioni tra attori? 
Tanti sono stati gli Studi compiuti nell’ambito delle teorie d’impresa e tante le argomentazioni al 
centro del dibattito che, sempre più vivacemente, hanno analizzato e, ancora oggi, analizzano le 
problematiche afferenti le relazioni tra operatori socio-economici, ponendo all’attenzione dell’attore 
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sociale, in genere, e dello Studioso, in particolare, interrogativi sia di carattere metodologico che di 
valenza applicativa.  
Nel corso degli ultimi anni si è, infatti, assistito al proliferare di contributi, di matrice strategica, 
organizzativa e socio-politica, che hanno sollecitato il dibattito nazionale e internazionale teso ad 
affrontare la qualificazione dei meccanismi di regolazione dei rapporti intra ed inter-organizzativi.  
Nella fattispecie il riferimento è agli studi che hanno riservato grande attenzione al ruolo assolto 
dalla fiducia, dalle norme di reciprocità, dai valori di civiness, caratteri fondanti il costituirsi di reti 
di impegno civico; nonché al tentativo promosso da tanti e finalizzato alla ricostruzione del 
panorama giuridico all’interno del quale inquadrare la configurazione dei, sempre meno prevedibili, 
aggregati organizzativi e all’individuazione delle regole che, poste alla base degli stessi, concorrono 
allo sviluppo territoriale; infine, ai tentativi da più parti avviati e tesi alla demarcazione di quel 
sottile fil ruoge che lega le diverse interpretazioni, solo apparentemente distanti, proposte da un 
dibattito multidisciplinare in materia di convergenza e di azioni di concertazione promosse fra 
soggetti economici. 
Lo scenario tracciato, in realtà, richiede uno sforzo teorico teso all’integrazione delle posizioni 
teoriche definitesi nel tempo e alla valutazione circa l’opportunità di individuare meccanismi in 
grado di regolamentare l’agire sociale, e quindi, imprenditoriale, sostenendo la tendenza degli attori 
interagenti alla convergenza.  
Il dibattito interdisciplinare offre opportunità di riflessione che, nel corso della trattazione, si 
intendono cogliere e approfondire, nel tentativo di proporne una sistematica ricostruzione in chiave 
dinamica del tema oggetto di indagine.  
Il presente lavoro nasce da una riflessione maturata nel tempo sui fattori caratterizzanti la fiducia 
nelle relazioni intra e inter-organizzative (Iannuzzi, 2018), ragionando su ciò che accadrebbe alla 
società tutta in assenza di fiducia tra gli uomini. “Sono pochissimi i rapporti che si fondano 
realmente su ciò che uno sa in modo verificabile dell’altro, pochissimi durerebbero oltre un certo 
tempo se la fiducia non fosse così forte o talora anche più forte di verifiche logiche e anche 
oculari” (Simmel, 1984, p. 263). 
Partendo da quella riflessione, il focus del presente lavoro si sostanzierà nella qualificazione del 
ruolo assolto dalla fiducia nelle interazioni socio-organizzative, meccanismo il più delle volte 
evanescente ma, in alcun dubbio, imprescindibile per i sistemi che intendano proporsi nell’ambito 
del proprio contesto, in termini di maggiore credibilità e affidabilità. 
In particolare, l’obiettivo del contributo consiste nel proporre una riflessione sul tema della fiducia 
relazionale, che emerga da una sistematica ricostruzione del dibattito, di matrice socio-politica e 
organizzativo-manageriale.  
La produzione scientifica fornisce contributi che sembrano, a volte, affrontare tale meccanismo in 
maniera sostanzialmente vaga, pervenendo, il più delle volte, alla determinazione di un percorso 
logico che non riesce a trovare parere unanime sulla sua validità. Ciononostante diversi contributi 
sembrano riconoscere un punto di convergenza nell’attenzione riservata al livello di complessità 
crescente del contesto socio-economico e agli effetti generati da tale complessità sul 
comportamento degli operatori sociali, orientati al sostegno di azioni di concertazione ispirate alla 
collaborazione reciproca.  
La ricostruzione del dibattito, tuttora in corso, confluirà nell’individuazione di temi e variazioni per 
riflettere sulla fiducia, in grado di qualificarne il ruolo assolto nelle dinamiche evolutive delle 
interazioni sociali. Ciò sta a dire, individuare i legami logici tra fiducia e incertezza, fiducia e 
rischio, e, quindi, fiducia, potere e interesse.  
L’analisi e le riflessioni che si andranno a proporre concorreranno, ad avviso di chi scrive, alla 
formulazione di una sintesi rispetto al contributo della fiducia nelle dinamiche relazionali di 
impresa, mai prescindendo dal peso che fattori di contesto e situazionali possono avere nel 
condizionare e/o orientare l’azione degli operatori socio-economici e istituzionali. 
Vale la pena chiosare questa breve introduzione, anticipando le riflessioni conclusive, con una 
semplice costatazione: la fiducia cambia con l’esperienza, subisce alterazioni a seguito dei 
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cambiamenti che interessano l’ambiente nel quale gli attori interagenti agiscono; la fiducia emerge 
come uno dei tratti qualificanti il processo circolare di scambio, di conflitto, di concertazione e di 
negoziazione messo in piedi dagli attori interagenti mossi da interessi specifici, a volte confliggenti, 
e, a tratti, ricomposti in un interesse generale di gruppo; la fiducia è essa stessa entità dinamica, 
sintesi di reciprocità e razionalità. 
1. Una breve ricostruzione del dibattito multidisciplinare sul tema della fiducia relazionale 
Il dibattito di matrice multidisciplinare, nazionale e internazionale, sul tema ha contribuito alla 
ricostruzione dei diversi significati attributi al concetto di fiducia relazionale: dagli studi di matrice 
psicologica, focalizzati sulla motivazione che spinge l’individuo verso la configurazione del gruppo 
sociale (Tuckman, 1965; Rotter, 1980), agli studi di matrice socio-economica, in cui le dinamiche 
relazionali finalizzate sono strettamente legate al contesto all’interno del quale gli attori agiscono in 
funzione di un interesse da perseguire in termini di efficienza economica (Granovetter, 1985, 2017; 
Bourdieu, 1986), per attraversare velocemente il lungo dibattito organizzativo-manageriale, ancora 
in corso, che tenta di rileggere la fiducia come driver nella creazione di relazioni di natura 
collaborativa tra individui, gruppi e organizzazioni (Thorelli, 1986; Grandinetti, 1993; Cummings e 
Bromiley, 1996; Soda, 1998; Zaheer, McEvily e Perrone, 1998; Nahapiet e Goshal, 1998. Studi: 
Anderson e Narus, 1990; Gambetta, 1988; Castaldo S., 1995; Costabile M., 2001; Brondoni, 2004; 
Ford, 2004; Barile et al., 2007). 
Nonostante il dibattito si articoli su un ampio arco temporale, ha visto convergere i diversi 
contributi nel ritenere che, indipendentemente dagli attori coinvolti nella relazione, la fiducia possa 
qualificarsi come elemento in grado di amplificare il risultato conseguibile dall’interazione – 
performance relazionale – al punto da enfatizzarlo, creando le condizioni per la ripetibilità 
dell’azione, per il mantenimento e il potenziamento di partnership tra individui, organizzazioni, 
gruppi, network. 
Perché tale enfasi sulla fiducia relazionale, tanto da definirla punto nevralgico nei processi di 
legittimazione all’esercizio del potere di governo di individui e organizzazioni, sia a livello politico 
che sociale? 
La prima risposta potrebbe essere data, seppure in maniera alquanto immediata, riflettendo sui 
seguenti rapporti: genitore-figlio; lavoratore dipendente-datore di lavoro; sistema impresa-sistema 
finanziario; cliente-sistema impresa; sistema finanziario-mercato; rapporto tra stati (diplomazia e 
mercati).  
Gli studi manageriali rinvengono nella fiducia il collante che tiene tra loro gli attori sociali, laddove 
i fattori cognitivi, relazionali ed emotivi spiegherebbero l’esistenza del legame stesso. La fiducia 
coincide, pertanto, con il senso di appartenenza, di condivisione, di comunione, di specificità e di 
prevedibilità comportamentale che conducono alla legittimazione dell’agire sociale, perché ritenuti 
rilevanti dalle parti coinvolte nell’interazione.  
Tale descrizione appare centrale per la qualificazione di molti rapporti di partnership tra 
organizzazioni sociali; il riferimento è alle relazioni fiduciarie qualificanti i rapporti dependent-top 
management, impresa-stakeholder, network-impresa nodale, impresa-istituzione, associazione di 
categoria-associato, e, ancora, associazione di rappresentanza-istituzione. 
Ciò che, però, emerge chiaramente dall’analisi della letteratura è che la fiducia, quale meccanismo 
di raccordo tra attori sociali in relazione, si spiega in ragione di temi ricorrenti in grado di meglio 
tracciarne i tratti caratterizzanti. Il riferimento, nello specifico, è: alla tensione al rischio che 
caratterizza qualsiasi attore sociale, individuo o organizzazione; all’incertezza provata da chi 
interagisce, per il conseguimento di uno specifico interesse, in assenza di conoscenza o in presenza 
di un elevato livello di complessità di contesto, all’insorgere di condizioni conflittuali nel rapporto, 
o alla preesistenza delle stesse, che lasciano ipotizzare una asimmetria relazionale o, ancor di più, 
una sostanziale dipendenza di un attore rispetto alla sua controparte; al potere relazionale 
riconoscibile ad un soggetto a discapito di un altro; e, infine, alla condivisione di interessi, di valori, 
di codici fondanti la potenzialità comunicazionale e, pertanto, lo scambio informativo tra i soggetti 
interagenti. Tutti questi temi in grado di descrivere il concetto di fiducia relazionale, solo in maniera 
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del tutto sfuggente, fanno riferimento all’impatto che il contesto socio-istituzionale può esercitare, 
con il suo agire non sempre controllabile, e a quei fattori situazionali che possono, a ragione, 
concorrerne alla descrizione. 
Alla luce di tale scenario, di seguito si rintraccerà: il rapporto tra propensione al rischio (di 
relazione, di non conoscenza), incertezza nell’azione della controparte e, quindi, fiducia cognitiva, 
piuttosto che emotiva, riposta nel partner; la valutazione del rapporto, apparentemente dicotomico 
tra conflitto e fiducia, spiegato ricorrendo al concetto di interesse, per valutare infine il passaggio 
della fiducia da valore diadico a fattore di contesto (Bona & Costabile, 2004, pp. 87-124).  
In particolare, si fornirà una lettura delle dinamiche relazionali di natura fiduciaria tra attori 
organizzativi in ragione dell’integrazione tra approcci strutturalisti e sistemici, così da non si 
trascurare il punto di vista di chi sostiene il ruolo centrale dell’attore, tipico dell’individualismo 
strutturale, e il punto di vista di chi si concentra sulla configurazione del contesto organizzativo alla 
cui determinazione lo stesso attore partecipa, coerentemente con una visione sistemica.  
 
2. Temi e variazioni per riflettere sulla fiducia 
Può la fiducia relazionale rappresentare un fattore chiave in grado di contribuire al successo di 
un’alleanza, anche temporanea, di imprese, generando un effetto positivo sulla performance 
dell’alleanza stessa? 
Gli Studi manageriali concordano nel considerare la fiducia quale driver per la valutazione della 
performance relazionale delle alleanze strategiche, pervenendo, il più delle volte con evidente 
difficoltà, alla determinazione di un percorso logico che risulti universalmente valido. Tale limite va 
ricondotto, con elevata probabilità, alla natura ibrida che le aggregazioni tra attori sociali assumono, 
oltre che alla natura transitoria che le riguarda (Krishanan & Martin, 2006). 
Nel tentativo di superare tale limite, si tenterà di fare chiarezza su alcuni punti focali delle diverse 
interpretazioni fornite dagli Studiosi, ricorrendo alle categorie concettuali di incertezza e rischio e 
di conflitto e interesse, allo scopo di pervenire a sintesi tra le stesse e interpretare il ruolo giocato 
dalla fiducia nelle dinamiche relazionali tra attori interagenti. 
 
2.1. Fiducia, rischio, incertezza 
Il ruolo che la fiducia assolve nel moderare o amplificare la performance relazionale va coniugato 
necessariamente ad altri elementi che possono incidere sulla configurazione della partnership: il 
riferimento è alla propensione al rischio che gli attori manifestano rispetto alle azioni 
eventualmente promosse di concerto con partner potenziali e all’incertezza percepita circa le 
condizioni che caratterizzano l’ambiente economico e il comportamento dei potenziali partner. 
L’imprevedibilità, l’instabilità ambientale e, ancora, il livello di dipendenza e di competizione tra 
partner sono elementi che qualificano il contesto relazionale, determinando il livello di incertezza 
percepito dagli attori del rapporto; la percezione da parte degli attori interagenti di una situazione 
incerta può essere descritta ricorrendo alla propensione al rischio dell’attore sociale.  
È indubbio che la propensione al rischio giochi un ruolo centrale nel percorso logico che un 
soggetto decisore mette a punto nell’attivare una relazione, pur risultando a volte impreciso e, 
soprattutto, frammentato. Proprio a tal proposito, alcuni Studiosi sostengono che una situazione che 
si qualifica come rischiosa genera la necessità di attivare relazioni basate sulla fiducia, a fronte di 
chi considera l’assunzione del rischio come il risultato di un atteggiamento ispirato dalla fiducia 
(McAllister, 1995; Das & Teng, 2004). La prima posizione pospone la fiducia alla valutazione del 
rischio, la seconda la antepone.  
Le due categorie logiche di rischio e incertezza appaiono strettamente interdipendenti e in grado di 
concorrere alla descrizione del livello di propensione di un attore sociale alla creazione di relazioni 
fiduciarie. 
Da qui il tentativo di andare nella direzione dell’emersione di una struttura logico-concettuale unica 
in grado di ricostruire il legame esistente tra incertezza, rischio e fiducia. 
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a. La prima questione da valutare è se sia possibile circoscrivere il concetto d’incertezza.  
Si potrebbe facilmente sostenere che l’incertezza cui si fa riferimento sia quella che le parti 
incontrano nella misurazione e descrizione prospettica dell’ambiente (incertezza ambientale) 
(Barney & Ouchi, 1985), nonché quella che le parti incontrano nel valutare e monitorare le 
reciproche performance, se contrattualmente definite, e i comportamenti, se informalmente rilevati 
(incertezza comportamentale) (Camuffo & Cappellari, 1996). Assumendo come condivisa tale 
ambivalenza, l’incertezza diviene fattore in grado di incidere e, quindi, limitare la realizzazione di 
una performance positiva da parte degli attori della relazione; al contempo, diviene sostenibile 
riconoscere il ruolo che la fiducia può giocare nel contenere il livello d’incertezza qualificante 
l’ambiente, oltre che l’agire degli individui. L’incertezza, pertanto, può divenire prerequisito alla 
creazione di relazioni fiduciarie. 
Incertezza ambientale. Il contesto, soprattutto economico, nel quale un attore, individuo o 
organizzazione, vive e agisce è qualificabile in ragione da un livello di instabilità e di 
imprevedibilità delle condizioni di contesto che aumentano la percezione dell’incertezza 
ambientale. Ciò detto, il controllo dei cambiamenti che possono riguardare il mercato e/o il settore 
all’interno del quale le singole realtà economiche agiscono può contribuire a limitare l’incertezza, 
ma non a farla divenire certezza. A tale condizione segue che il rischio che qualifica l’agire 
dell’individuo in una realtà in costante mutamento risulta più ampio nel caso in cui il controllo ed il 
monitoraggio di tali condizioni non sia attivabile da parte degli attori economici, ovvero in ragione 
dei limiti cognitivi che riguardano ogni individuo. Ciò è maggiormente sostenibile se si adotta una 
visione sistemica dell’impresa e delle relazioni che attiva con il contesto. 
La fiducia, in tale scenario, non potendo direttamente intervenire in virtù di riduttore di complessità 
ambientale, non contribuisce in maniera determinante al processo decisionale finalizzato alla 
creazione di rapporti di alleanza strategica; la fiducia può, tuttavia, incoraggiare all’assunzione di 
un rischio più forte legato all’azione. In altre parole, il limite cognitivo che caratterizza l’attore 
economico rispetto ad un ambiente poco stabile e prevedibile incide sul peso che può giocare la 
fiducia nella creazione di rapporti stabili e duraturi nel tempo. Pertanto, in ipotesi di creazione di 
partnership, l’effetto positivo della fiducia sulla performance è più debole quando l’instabilità di 
mercato è alta, piuttosto che quando è bassa; allo stesso modo, l’effetto positivo della fiducia sulla 
performance relazionale è più debole quando l’imprevedibilità del mercato è alta, piuttosto che 
quando è bassa.  
Incertezza comportamentale. Se, invece, il riferimento è all’incertezza comportamentale, la 
prevedibilità del comportamento di un potenziale partner è da ricondurre al livello di dipendenza-
interdipendenza che caratterizza le parti interagenti, nonché dal reciproco livello di competizione. 
Il livello di interdipendenza fra i partner di una alleanza aumenta con il peso che assume la 
condivisione di risorse fra le parti e con la conseguente sovrapposizione e divisione di lavoro tra gli 
stessi. All’interdipendenza si associa il livello di competizione che tra potenziali partner può 
generarsi. La competizione può esistere quando una parte del rapporto tende alla massimizzazione 
del proprio interesse specifico; in tal caso, i comportamenti opportunistici divengono 
particolarmente diffusi e tesi ad approfittare della vulnerabilità altrui.  
Il confidare nella benevolenza dell’alleato e nella sua disponibilità a non abusare della propria 
vulnerabilità, contiene il livello di incertezza percepito e può indurre l’attore all’attivazione di una 
relazione fiduciaria. Così come il rispetto reciproco manifesto incoraggia gli attori all’attivazione di 
relazioni caratterizzate da condivisione di risorse, da ripartizione di attività complementari e da 
condivisione di risultati ottenibili dalla concertazione. 
La fiducia diviene, quindi, per tutti i potenziali partner, elemento in grado di facilitare la mutua 
comprensione e la cooperazione, soprattutto laddove la competizione è più forte. Di converso, in 
alleanze con basso potenziale competitivo, in cui l’appropriazione nonché la condivisione delle 
risorse non è necessaria, i benefici ottenibili dall’attivazione di relazioni fiduciarie è meno forte. La 
prima situazione ipotizzata vedrebbe il soggetto vulnerabile esposto ad un consistente rischio legato 
all’attivazione della relazione, mentre nel secondo caso il rischio assunto dall’attivazione di una 
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relazione sarebbe sicuramente più contenuto. In sintesi, la relazione positiva tra fiducia e 
performance legata all’alleanza è forte nel caso di rapporti caratterizzati da elevati livelli 
d’interdipendenza. Inoltre, la relazione positiva sarà forte nel caso in cui vi sia un potenziale 
competitivo fra partner elevato. 
 
b. Al contempo, la categoria concettuale della fiducia nell’attivazione di relazioni tra operatori 
economici può essere collegata direttamente al rischio che l’attore assume. 
Il riferimento è alle concettualizzazioni di fiducia soggettiva e fiducia comportamentale. Da tale 
classificazione emergono diverse concettualizzazioni di rischio, percepito e assunto. 
La fiducia soggettiva e rischio percepito. La fiducia soggettiva è concetto speculare al rischio 
percepito. Entrambi rappresentano la valutazione del risultato probabilistico relativo al verificarsi 
dell’evento. La differenza risiede nel segno da attribuire alla probabilità. Infatti, mentre la fiducia 
qualifica la probabilità che il risultato positivo legato all’evento si verifichi, il rischio percepito 
identifica la probabilità che a verificarsi sia il risultato temuto. Ciò detto, i due concetti 
reciprocamente speculari, descrivendo la medesima circostanza dalle due opposte prospettive di 
analisi: hope and concern; 
La fiducia comportamentale e il rischio relazionale/di performance. La fiducia comportamentale 
attiene alla valutazione della buona volontà e della competenza del soggetto agente; da ciò discende 
che il rischio percepito è sintesi del rischio relazionale e del rischio di performance.  
Quest’ultima lettura richiede una rielaborazione: sono reciprocamente speculari la fiducia fondata 
sulla buona volontà con la qualificazione del rischio relazionale e, ancora, la fiducia basata sulla 
competenza con il rischio di performance. Ciò sta a dire, riconoscere nelle concettualizzazioni di 
fiducia e rischio due eventi definibili in termini probabilistici e, quindi, speculari, così come 
descritti da Williamson nella logica della calculative trust, descrivibile come un caso particolare di 
fiducia quale situazione a rischio percepito pari a zero. 
Tale condizione dispensa le parti del rapporto dal monitorare e regolamentare in maniera dettagliata 
le transazioni. Il risultato che potrebbe venirne consiste in una contrazione di costi di gestione 
(legati ad attività di coordinamento e controllo) a fronte di un aumento di efficienza relazionale.  
Fiducia relazionale vs normazione della relazione e rischio assunto. Ciò non toglie che altra parte 
della letteratura sostenga che una chiara definizione dei principi base della relazione assuma un 
ruolo centrale nel processo teso alla contrazione del rischio. La sintesi della visione proposta 
potrebbe essere così formulata: a una mancata normazione della relazione fa fronte una relazione 
basata prevalentemente sulla fiducia; l’incertezza che non è possibile contenere ricorrendo 
all’attivazione di meccanismi tesi al monitoraggio è ridimensionata dal persistere di legami 
fiduciari. 
La logica sottesa a tale prospettiva rivela che la normazione riduce i margini di ambiguità 
relazionale, aumentando l’efficienza relativa; riducendo i margini di discrezionalità delle parti, la 
normazione può essere interpretata quale criterio alternativo all’attivazione di relazioni fiduciarie, 
in quanto teso al contenimento del rischio assunto dagli attori di un rapporto. Entrambi, principi 
normativi e fiducia, riducono l’incertezza connaturata a un ambiente poco prevedibile e all’agire 
umano (Cortese & Iannuzzi, 2012).  
In altre parole, minimi livelli di contrattazione e di monitoraggio delle transazioni connotano un 
elevato livello di rischio assunto. Essendo la fiducia speculare al rischio, una situazione 
caratterizzata da elevata fiducia evidenzia un basso rischio percepito; in tal caso, l’approccio 
previamente descritto suggerisce di assumere il rischio legato all’attivazione della relazione, 
risultando elevata l’utilità ottenibile. D’altro canto, quando la fiducia relazionale è bassa, il rischio 
percepito risulterà alto. In tal caso sarà preferibile non assumere il rischio e, quindi, non attivare la 
relazione. Con particolare riferimento a questo secondo caso, la maggiore normazione tra le parti 
interagenti potrebbe concorrere al contenimento dell’eventuale rischio assunto, agendo da 
moderatore nella relazione, alternativamente alla fiducia. 
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In sintesi, una visione della relazione basata sul rischio conduce a ritenere che i benefici 
riconducibili a un’elevata fiducia relazionale potrebbero compensare il livello implicito di rischio 
assunto. Questa visione del rapporto fiducia-rischio assume un ruolo determinante per le scelte che 
il decision maker compie nel tracciare le dinamiche evolutive della realtà imprenditoriale governata. 
 
Il legame logico descritto è, in maniera evidente, strutturato su una visione prevalentemente 
razionale: la fiducia è, in tal caso, componente di natura razionale e può mostrare la sua utilità a 
supporto del processo decisionale, in una logica trust reason-based. Ciò non toglie che la fiducia 
relazionale, se ‘eccedente’ rispetto al livello di rischio percepito nel partner, farebbe supporre 
l’esistenza di ulteriori criteri di valutazione e interpretazione della realtà, diversi e non razionali, ma 
piuttosto soggettivi ed irrazionali. In tal caso, si potrebbe verificare il caso di eccess of trust che, 
non di rado, può alterare la condotta relazionale, concorrendo a una riduzione delle azioni di 
controllo, a un aumento del rischio addizionale e a una vertiginosa impennata di costi per il 
risanamento conseguente ad una situazione fallimentare.  
 
2.2. Fiducia, conflitto, interesse 
La seconda riflessione che si intende proporre, utile alla comprensione del portato delle relazioni 
fiduciarie, intende sottolineare il rapporto logico tra i concetti di potere, interesse e fiducia.  
È lecito domandarsi per quale motivo divenga necessario soffermarsi, oltre che sul concetto di 
rischio e incertezza, anche sull’insorgere di situazioni di conflitto fra partner, piuttosto che tra 
competitors, e sulla qualificazione di interesse in ragione del quale un’azione è generalmente 
promossa. 
L’interrogativo dal quale prendono avvio le successive riflessioni è il seguente: l’insorgere di 
conflittualità tra attori interagenti configura sempre una situazione negativa per le parti, o 
piuttosto è possibile rinvenire un’accezione positiva di conflitto? La fiducia è in relazione inversa o 
diretta con l’insorgere del conflitto? Che ruolo assolve il processo comunicazionale nel corso delle 
attività di concertazione che dovrebbero caratterizzare l’agire di gruppo?  
Allo scopo di fornire una risposta agli interrogativi posti, si tenterà di circoscrivere i concetti di 
conflitto e interesse emergenti nel divenire di processi di aggregazione tra attori portatori di 
interessi specifici. 
Diverse sono le posizioni adottate dagli Studiosi in ragione delle quali leggere ed interpretare la 
composizione di interessi tra gruppi interagenti, dotati di un potere più o meno forte da esercitare 
nel confronto diretto con i propri interlocutori, partner e/o competitor. 
È indubbio che la visione prevalente sia quella pluralista caratterizzante la composizione degli 
interessi all’interno delle organizzazioni e nel sistema sociale complessivo, in cui trova espressione 
naturale la tendenza al conflitto, la formazione di coalizioni e gruppi interni, preminenti rispetto ai 
ruoli individuali, in cui si rinvengono, gioco-forza, processi negoziali tesi al compromesso tra gli 
interessi individuali e di gruppo.  
Per lo studio del rapporto tra conflitto, interesse e fiducia ci si collocherà in una posizione 
intermedia tra un livello di analisi micro, focalizzato sull’attore, e un livello macro, teso all’analisi 
del sistema nel suo complesso. La visione accolta disegna un’intricata trama di relazioni che viene a 
intessersi tra gli attori dell’aggregato, all’interno della quale si assiste all’alternanza di momenti di 
aspro conflitto e di fasi di mediazione degli interessi da tutelare. La fiducia, in tale scenario, diviene 
elemento attorno al quale le mediazioni e i compromessi si articolano, in un continuo confronto, fra 
gli attori-sostenitori della relazione.  
La comprensione di tale processo trova ampia spiegazione nelle teorie d’impresa, prevalentemente 
di matrice organizzativa, tese ad analizzare le relazioni tra individui e gruppi in cui gli stessi 
agiscono, riconoscendosi spazi in cui l’azione concertata può prendere avvio, seppur in condizioni 
di potere, dipendenza e autonomia non necessariamente equilibrate (Castelfranchi & Falcone, 
1998). L’azione concertata diviene centrale nel dipanarsi delle relazioni tra attori in condizioni di 
complessità ambientale; al contempo, l’incapacità di pervenire a un’azione concertata, ovvero il 
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