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INTRODUZIONE  

 

 La presente trattazione è dedicata agli aspetti gestionali, economici e contabili delle società calcistiche, ormai 

considerate a pieno titolo imprese indirizzate al profitto e attente allôeconomicit¨ e alla sostenibilit¨, oltre che 

ai risultati sportivi. 

Nel dettaglio, nel primo capitolo verr¨ descritta lôevoluzione del gioco, dalle prime esperienze in epoca classica 

e medievale sino alla configurazione moderna. Successivamente, verrà effettuata una panoramica 

sullôevoluzione della normativa di settore, con un focus sugli organi di governance e sul sistema dei controlli 

messo in atto a livello istituzionale. Saranno, infine, brevemente delineate le dimensioni del business in Italia, 

al fine di comprendere quanti soggetti, appassionati e non, siano influenzati dallôattivit¨ delle societ¨ 

calcistiche. 

Il secondo capitolo è dedicato alla conduzione dellôimpresa calcistica: verr¨ dapprima delineato lôassetto 

organizzativo e gestionale tipico di una societ¨ di calcio, per poi passare allôindividuazione degli stakeholder 

e alla definizione del ciclo operativo, dallôacquisto dei fattori produttivi allôoutput finale, rappresentato dallo 

spettacolo sportivo. 

Il terzo capitolo entra nel vivo del bilancio delle società di calcio, descrivendo le fonti normative attualmente 

in vigore, gli schemi che i club devono presentare ai fini della corretta e completa disclosure, le voci tipiche 

dei bilanci di settore e lôimpatto dei principi contabili internazionali sulla rendicontazione contabile. 

Dopo aver delineato le caratteristiche principali del bilancio, nel quarto capitolo si entrerà nel merito dei 

numeri, operando un confronto economico tra le principali realtà europee sugli aspetti che maggiormente 

incidono sulla performance (rapporti con le imprese televisive, gestione degli stadi, sfruttamento delle 

potenzialità commerciali). 

Se il quarto capitolo intende confrontare i principali campionati internazionali a livello aggregato, il quinto si 

sofferma sui bilanci di alcune società top level europee, operando unôanalisi per indici degli ultimi bilanci 

disponibili. 

Infine, il sesto capitolo è dedicato al Fair Play Finanziario e alla nuova normativa in vigore a livello europeo, 

con lôintento di comprendere gli obiettivi individuati a livello istituzionale e il processo di adeguamento che 

le società hanno inevitabilmente dovuto seguire. 
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CAPITOLO 1 ï IL CAL CIO: ORIGINI, EVOLUZIONE 

NORMATIVA E DIMENSIONI DEL BUSINESS  

 

1.1 LE ORIGINI DEL CALCIO: LO SVIL UPPO STORICO DEL GIOCO E LA 

DIFFUSIONE IN EPOCA MODERNA  

 

 Il calcio, ad oggi lo sport più seguito e praticato al mondo, ha origini lontane, una storia millenaria che 

attraversa lo sviluppo della civilt¨. Ĉ possibile rinvenire esempi di ñprotocalcioò1 già nellôAntico Oriente, nella 

leggendaria tradizionale militare cinese: il nome del gioco, inteso inizialmente come esercizio di 

addestramento per le truppe, era Tsu-Chu e aveva come obiettivo il mantenimento del possesso di una sfera 

dagli assalti fisici dei nemici. Intorno al quindicesimo secolo a.C., circa mille anni dopo lo sviluppo nei campi 

dôaddestramento cinesi, si diffonde in Giappone un gioco simile (il kemari), ugualmente basato sul 

mantenimento di una sfera allôinterno di un campo rettangolare, ma praticato dai giovani delle famiglie 

aristocratiche con soli fini ludici. 

Va sottolineato, fin da subito, che il calcio e il rugby presentano gli stessi ñantenatiò e hanno seguito lo stesso 

percorso di sviluppo. I due sport, infatti, presentano notevoli affinità: si gioca con una palla (sferica o ovale), 

si fronteggiano due squadre, si gioca in ampi campi dalla forma rettangolare, lôobiettivo ¯ far s³ che la palla 

superi fino allôultimo baluardo difensivo avversario. La differenza fondamentale tra le due discipline è data 

dallôutilizzo principale delle mani (nel rugby) e dei piedi (nel calcio): di fronte alla palla, pu¸ prevalere lôistinto 

ad utilizzare lôuna o lôaltra parte del corpo, ma solo nei college inglesi della seconda met¨ dellôOttocento si 

realizzerà una vera e propria scissione, che sarà alla base della nascita di due sport differenti. Questa 

precisazione è utile per farci capire che tutti i fenomeni antesignani del calcio moderno si sono caratterizzati 

per lôuso congiunto delle mani e dei piedi. Senza eccezioni. 

Proseguendo la rassegna storica delle forme primordiali di calcio, non possiamo non guardare allôAntica 

Grecia, culla delle Olimpiadi e dellôattività sportiva in senso moderno: il gioco assume ora il nome di 

Episkuros e consiste in una sfida tra due squadre, divise da una linea centrale (skuros, da cui il nome del gioco), 

le quali tentano di lanciare la palla oltre lôultimo uomo avversario.2  

La diffusione del gioco nella Roma Imperiale seguì proprio la conquista della Grecia (annessa come provincia 

di Acaia dal Primo secolo a.C.): cambiò il nome del gioco (da episkuros a harpostum, dal greco arpazo 

                                                           
1 Bortolotti A. (2002) Il calcio dalle origini a oggi. In: Bortolotti A., Leali G., Valitutti  M., Pesciaroli A., Fini F., Brunelli M., Lo Presti 
S., Vecchiet L., Gatteschi L., Rubenni M.G., Ordine F., Palombo R., Garanzini G. Enciclopedia dello sport. Treccani, 2. 
2 Elmer D.F. (2008) Epikoinos: The Ball Game Episkyros and Iliad 12.421-3. Classical philology, 103 (4). 
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ñstrappare, portare viaò3) e cambiarono le regole, diventando questa unôattivit¨ molto pi½ violenta, basata sullo 

scontro fisico e praticata principalmente dai legionari impegnati nelle campagne di conquista. Ed è in questa 

fase storica che, grazie ai Romani, il gioco trov¸ diffusione nellôintero Impero, fino a quella Britannia che 

secoli dopo avrebbe sviluppato il concetto moderno di football.  

Mancano, invece, riscontri storiografici sul ñcalcioò (e sui giochi con la palla in generale) in epoca medievale: 

lôera pi½ buia della storia dellôuomo non potevano che caratterizzarsi per un dilagante disprezzo per i giochi e 

le attività ludiche, considerate inutili distrazioni nel percorso di crescita della persona.  

Ma se il calcio, nel passato e in epoca moderna, ha sempre seguito il pensiero dominante e lôevoluzione sociale, 

non deve stupire che proprio nel Rinascimento abbia trovato la sua espressione più compiuta e più vicina 

quella odierna. Nella Firenze del ó400 dei Medici, infatti, si svilupp¸ il famoso Calcio Fiorentino: due squadre 

dalla composizione variabile (dai 20 ai 40 giocatori) si sfidavano in unôarena simile allôodierno campo di 

gioco, avendo come obiettivo quello di portare il pallone oltre lôultimo difendente avversario. Côerano tribune 

con spettatori animosi e appassionati, côerano arbitri ai lati del campo e si giocava prevalentemente con i piedi 

(un solo giocatore era legittimato a lanciare il pallone con le mani, una sorta di portiere ante litteram). 

Nonostante questo celebre precedente storico e nonostante lôAccademia della Crusca (gi¨ nella sua prima 

edizione del 1612) definisse ñCalcioò quello praticato a Firenze, ¯ lôInghilterra a vantare, a buona ragione, i 

natali del calcio moderno. La parabola che storica che abbiamo tentato di delineare fa emergere un tratto 

comune a tutti i fenomeni di ñprotocalcioò: la violenza, lo scontro fisico. Certo, non stupisce, vista la diffusione 

in ambienti militari e presso le classi sociali pi½ povere. Quando, per¸, agli inizi dellôOttocento il calcio inizia 

a destare interesse nellôambiente aristocratico ed esclusivo dei college inglesi, lo scenario muta. Sono avvertite 

due esigenze fondamentali: da un lato, codificare le regole del gioco; dallôaltro assicurare che la vittoria nelle 

competizioni derivi anche e soprattutto dalla superiorit¨ ñtecnicaò, intesa come capacità di prevalere 

sullôavversario con mezzi diversi dalla sola forza e superiorit¨ fisica.  

Proprio nei college inglesi, alla luce delle istanze sopra delineate, nasceranno concetti e postulati basilari nella 

moderna accezione di Calcio: il fallo, il dribbling, il fair play, lo stesso nome del gioco (ñFootballò, gioco della 

palla con i piedi), nonch® la divisione in squadre composte da 11 giocatori (nelle camerate dei college côerano 

dieci studenti e un maestro, precursore dellôodierno capitano). In Inghilterra si realizzerà, peraltro, la scissione 

tra il calcio e il rugby, sport che prenderà il nome dal college in cui fu inventato (nella sua versione moderna) 

dalla leggendaria figura di William Webb Eliss.  

Le prime squadre di calcio fanno capo, dunque, alle università, ma il fenomeno si estenderà presto oltre i 

confini dei college: nel 1857 a Sheffield vede la luce il primo club non universitario (lo Sheffield Club), seguito 

                                                           
3 Liddell H., Scott R., Jones H.S. (1843) A greek-english lexicon. Oxford: Clarendon Press. 
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a ruota da molteplici altre realtà (il Cray Wanderers nel 1860 nel sobborgo londinese di Bromley, il Notts 

County nel 1862 a Nottingham, lo Stoke City nel 1863 a Stoke-on-Trent).  

Risale, come anticipato, alla met¨ dellôOttocento inglese anche la prima codificazione ufficiale: nel 1848, 11 

rappresentanti dei principali college si riunirono a Cambridge, dove nel Trinity College riuscirono (al termine 

di una seduta di otto ore) a unificare i rispettivi particolari regolamenti. E risale allo stesso periodo la 

fondazione della prima Federazione nazionale: nel 1863, infatti, nacque la Football Association, con 

lôobiettivo di organizzare competizioni tra i club, adottare e aggiornare i regolamenti e disciplinare i rapporti 

tra sportivi e squadre (proprio la FA, nel 1885, ammise la possibilità di remunerare le prestazione offerte dai 

calciatori, fissando il primo tassello verso il professionismo).4 

Il calcio, dopo pochi anni dalla sua nascita nellôaccezione moderna, poteva gi¨ vantare migliaia di praticanti e 

vedeva aumentare costantemente la sua popolarità: era impossibile, a questo punto della storia, evitare la sua 

diffusione a livello globale. 

Così come avvenuto nel passato (più e meno) remoto analizzato in precedenza, anche in epoca moderna il 

calcio ha trovato diffusione grazie alle campagne coloniali e agli scambi commerciali e culturali. Gli inglesi, 

che possono vantare una tradizione navale senza pari, avevano in essere nellôOttocento una rete commerciale 

globale, soprattutto grazie ai traffici con lôEuropa Continentale e le Americhe. Proprio grazie ai marinai 

inglesi, che giocavano sulle banchine nei porti, per lo più con mezzi di fortuna, il mondo ha potuto conoscere 

il calcio. 

 I curiosi ben presto sono diventati praticanti e, a ridosso dei principali approdi europei, sono nati i primi club 

calcistici: è stato il caso del Le Havre in Francia nel 1872, del Recreativo Huelva in Spagna nel medesimo 

anno, del Genoa in Italia nel 1893, nonché della maggior parte dei club olandesi e portoghesi. La diffusione 

in Europa centrale, similmente, è stata garantita dalla Svizzera, che non affaccia sul mare, ma che aveva 

instaurato importanti scambi con i Paesi Anglosassoni.  

Gli stessi scambi commerciali hanno garantito la diffusione del calcio in Sud America: in Argentina, i contratti 

siglati nel 1855 con sei diverse imprese ferroviarie inglesi causarono lôarrivo di centinaia di operai, che fecero 

conoscere il gioco in tutte le città affacciate sul Rio della Plata; in Uruguay, il commercio di frigoriferi delle 

imprese inglesi provocò una contaminazione similare5; in Brasile, fu il giovane studente Charles Miller (di 

chiare origini inglesi) a far conoscere il gioco ai coetanei: non avrebbe mai immaginato lôimportanza che il 

Futebol avrebbe rivestito per un intero popolo nei decenni a venire, simbolo di riscatto e massima espressione 

della creatività carioca e paulista. 

                                                           
4 Bortolotti A. (2002) Il calcio dalle origini a oggi. In: Bortolotti A., Leali G., Valitutti M., Pesciaroli A., Fini F., Brunelli M., Lo Presti 
S., Vecchiet L., Gatteschi L., Rubenni M.G., Ordine F., Palombo R., Garanzini G. Enciclopedia dello sport. Treccani, 6. 
5 Bortolotti A. (2002) Il calcio dalle origini a oggi. In: Bortolotti A., Leali G., Valitutti M., Pesciaroli A., Fini F., Brunelli M., Lo Presti 
S., Vecchiet L., Gatteschi L., Rubenni M.G., Ordine F., Palombo R., Garanzini G. Enciclopedia dello sport. Treccani, 6. 
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In questo contesto di diffusione e crescita globale, il calcio venne introdotto alle Olimpiadi (a Parigi, nel 1900, 

in occasione della seconda Olimpiade dellôera moderna), nacque la prima federazione internazionale (la FIFA, 

Fédération Internationale de Football Association, tuttora massimo organismo associativo a livello mondiale) 

e fu organizzato, qualche anno più tardi, il primo Campionato del Mondo (in Uruguay, nel 1930, con la vittoria 

dei padroni di casa, che intanto avevano affinato, insieme ai cugini albiceleste, quel gioco un po' rude 

introdotto dagli inglesi una cinquantina dôanni prima). 

Per ci¸ che riguarda lôItalia, la diffusione iniziale riguard¸ soprattutto il Nord Ovest: club pionieristici furono, 

nel 1887, il Torino Football & Cricket, grazie al commerciante torinese Edoardo Bosio, rientrato 

dallôInghilterra dopo un periodo di lavoro per unôimpresa tessile, e il Genoa Cricket and Athletic Club, fondato 

il 7 settembre 1893.6 

Il primo regolamento del calcio italiano fu redatto a Udine nel 1895 (sulla falsariga di quello adottato dalla 

Football Association in Inghilterra), mentre il primo torneo risale al 1896, quando la Società Udinese di 

Scherma e Ginnastica riuscì a battere le compagini di Treviso e Ferrara nellôarco di una sola giornata di 

competizione. La FIGC (Federazione Italiana Giuoco Calcio, inizialmente chiamata Federazione Italiana del 

Football) nacque, invece, nel 1898 a Torino, modellandosi nellôorganizzazione interna e negli obiettivi sulla 

federazione inglese.  

Abbiamo già avuto modo di affermare che il calcio è sempre stato figlio del suo tempo: ciò vale tanto per le 

regole che hanno disciplinato il gioco e le competizioni nel corso del tempo, quanto per i successi sportivi 

ottenuti da un club o da una nazione in un determinato momento storico. Se i decenni a cavallo tra lôOttocento 

e il Novecento si sono caratterizzati per la predominanza di quelle idee nazionalistiche e colonialiste che 

avrebbero portato allo scoppio della Prima Guerra Mondiale, non deve stupire che molte delle squadre 

nazionali di calcio abbiano visto la luce proprio in questo periodo: quella italiana fu costituita nel 1910, su 

idea del presidente federale Luigi Bosisio, promotore peraltro di un campionato di soli giocatori italiani e della 

sostituzione del termine anglosassone football con quello italianissimo calcio7, in omaggio alla gloria passata 

del calcio fiorentino. La nazionale di calcio iniziò al meglio la sua storia internazionale, vincendo 6-2 contro 

i cugini transalpini nel maggio del 1910, e visse nel periodo a cavallo tra le due Guerre una vera e propria età 

dôoro, trionfando in due edizioni dei campionati del mondo (1934 e 1938) e anche ai Giochi Olimpici (a 

Berlino, nel 1936).  

A partire dalla met¨ dellôOttocento, dunque, il calcio ha avviato la sua parabola di crescita in quasi tutto il 

mondo: nel prosieguo della trattazione, cercheremo di capire come si sono trasformate nel tempo le società di 

                                                           
6 !Ř ƻƴƻǊ ŘŜƭ ǾŜǊƻΣ ƛƭ DŜƴƻŀ Ǿŀƴǘŀ ŀƴŎƻǊŀ ƻƎƎƛ ǘŀƭŜ ǇǊƛƳŀǘƻΣ ŜǎǎŜƴŘƻ ƭΩǳƴƛŎŀ ǎǉǳŀŘǊŀ Řƛ ŎŀƭŎƛƻ ƛƴ ŀǘǘƛǾƛǘŁ ŀ ǇƻǘŜǊ ŜǎǇƻǊre 
documenti autentici della propria fondazione. 
7 Chiesa C.F. (2002) La grande storia del calcio italiano. Guerin Sportivo. 
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calcio (paragrafo 2), qual è la funzione degli organi direttivi e di controllo (paragrafo 3) e quali sono le 

dimensioni raggiunte oggi dal Business (paragrafo 4), prestando particolare attenzione alla situazione italiana. 
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1.2 EVOLUZIONE DELLA DISCIPLINA DELLE SOCIETAô DI CALCIO  

  

 Nel corso del primo paragrafo, si è avuto modo di sottolineare come le societ¨ calcistiche, agli inizi dellôepoca 

ñmodernaò, siano nate quali divisioni di polisportive impegnate in una pluralit¨ di attivit¨ (cricket, atletica, 

ginnastica, ecc.); con lôaumento della popolarit¨ del football, tali divisioni sono diventate autonome, o 

comunque predominanti allôinterno delle organizzazioni.  

Per lungo tempo, tuttavia, lôattivit¨ calcistica ¯ stata praticata nellôambito di strutture associative che non 

presentavano alcun carattere di imprenditorialità: si trattava delle associazioni non riconosciute, per espressa 

disposizione dellôallora vigente articolo 25 del regolamento del CONI.8 Questôultimo richiedeva, per 

lôaffiliazione presso le federazioni nazionali, lôassenza dello scopo di lucro e imponeva, in caso di 

scioglimento, la destinazione del patrimonio residuo a scopi sportivi non egoistici. Nellôambito di tali 

associazioni9, gli affiliati definivano lôordinamento interno e i profili amministrativi e gli unici contributi erano 

quelli provenienti dagli associati-praticanti oppure da ñbenefattori-mecenatiò10; non esistendo, inoltre, 

obblighi di rendicontazione e predisposizione dei bilanci, le associazioni calcistiche seguivano il principio 

della ñcontabilit¨ per cassaò11, rilevando in un rudimentale rendiconto finanziario la differenza tra le entrate 

(contributi da associati e soggetti terzi) e le uscite monetarie (costi di gestione dellôassociazione). Ĉ chiaro che 

per tutto il suo primo secolo di vita (tra la met¨ dellôOttocento e la met¨ del Novecento), il calcio non poteva 

ancora definirsi business e le organizzazioni non erano gestite come moderne imprese; si giocava, piuttosto, 

per il gusto di farlo, con il solo obiettivo di ottenere la vittoria sportiva, e a praticare lo sport erano dilettanti, 

che non ottenevano guadagni ma affiancavano tale passione al loro lavoro abituale.12 

Nel ventennio successivo alla Seconda Guerra Mondiale, la situazione descritta subì importanti modificazioni, 

che portarono gli organi legislativi e direttivi (federali prima, statali poi) ad intervenire sul settore calcistico, 

disciplinando in maniera chiara, razionale e (negli intenti) efficace la gestione dellôimpresa sportiva. Del resto, 

lôincremento del numero degli appassionati e dei praticanti (con il conseguente intensificarsi delle 

competizioni sportive), lo sviluppo dei mezzi tecnologici (su tutti, la televisione, che consentiva la trasmissione 

video delle partite), la diffusa crescita economica e lôaumento dei livelli medi di benessere imponevano 

unôevoluzione. Volendoci soffermare sul caso italiano, una società tradizionalmente contadina si stava 

                                                           
8 Gravina G. (2011). Lƭ ōƛƭŀƴŎƛƻ ŘΩŜǎŜǊŎƛȊƛƻ Ŝ ƭΩŀƴŀƭƛǎƛ ŘŜƭƭŀ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ ƴŜƭƭŜ ǎƻŎƛŜǘŁ Řƛ ŎŀƭŎƛƻ ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴƛǎǘƛŎƘŜ. Milano: 
FrancoAngeli, 76. 
9 Artt. 36-37-38 c.c. 
10 Tanzi A. (1999). Le società calcistiche. Implicazioni economiche di un gioco. Torino: Giappichelli. 
11 Gravina G. (2011). Lƭ ōƛƭŀƴŎƛƻ ŘΩŜǎŜǊŎƛȊƛƻ Ŝ ƭΩŀƴŀƭƛǎƛ ŘŜƭƭŀ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ ƴŜƭƭŜ ǎƻŎƛŜǘŁ Řƛ ŎŀƭŎƛƻ ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴƛǎǘƛŎƘŜ. Milano: 
FrancoAngeli, 75. 
12 {ƛ ǇŜƴǎƛΣ ŀ ǘƛǘƻƭƻ Řƛ ŜǎŜƳǇƛƻΣ ŎƘŜ ƛƭ ƳƛƎƭƛƻǊ ƎƛƻŎŀǘƻǊŜ ŘŜƭƭΩLƴƎƘƛƭǘŜǊǊŀ ŎƘŜ ǾƛƴǎŜ ŀƭƭŜ hƭƛƳǇƛŀŘƛ ŘŜƭ мфлуΣ ±ƛǾƛŜƴ WŀŎƪ ²ƻƻŘΣ era un 
architetto. 
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trasformando in società borghese, diventando un pubblico decisamente più adatto alla fruizione di contenuti 

di intrattenimento.  

E così, i tempi erano maturi per due cambiamenti epocali13: il passaggio del calciatore da dilettante a 

professionista e la trasformazione delle associazioni calcistiche in società di capitali. Per ciò che riguarda il 

primo profilo, lôatleta non ¯ pi½ un lavoratore prestato solo parzialmente allôattivit¨ sportiva, al pi½ esentato 

dal pagamento della quota sociale dôiscrizione e tutelato con il rimborso delle spese sostenute14, ma un soggetto 

impegnato a tempo pieno negli allenamenti e nelle partite della squadra, remunerato per lo svolgimento 

dellôattivit¨ agonistica. Con riferimento al secondo aspetto, sarà la FIGC a garantire quel percorso di riforma 

necessario alle mutate esigenze e al nuovo contesto sociale: per rispondere allôelevato squilibrio finanziario 

accumulato dal settore calcio, nel 1966 venne approvata la Federazione deliberò lo scioglimento immediato 

degli organi dirigenziali delle associazioni calcistiche che partecipavano alla Serie A e alla Serie B, con 

successiva nomina di un commissario straordinario che avrebbe dovuto provvedere al compimento delle 

operazioni di liquidazione e alla successiva ricostituzione delle organizzazioni in forma di società per azioni. 

Gli intenti perseguiti dalla FIGC appaiono piuttosto chiari: sottoporre le nuove società calcistiche alla 

disciplina del bilancio dôesercizio (sia in termini di predisposizione che di pubblicazione) e assicurare una 

gestione più sana e rivolta a obiettivi di economicit¨ (garantendo lôapplicazione delle norme civilistiche sulla 

responsabilità degli amministratori15). Tali finalità, però, non furono raggiunte nella misura sperata: 

innanzitutto, la Corte di Cassazione dichiarò inammissibile il decreto federale16, in quanto lo scioglimento di 

un ente privato deve fondarsi su una previsione di legge17; in più, gli stessi club (i quali realizzarono 

autonomamente lo scioglimento e la successiva ricostituzione) trovarono il modo di raggiungere fittizi pareggi 

di bilancio con espedienti contabili che non riflettevano una reale creazione di valore18. Lôindebitamento 

complessivo delle società professionistiche crebbe anche nel corso degli anni Settanta (nel periodo 1972-1980 

passò da 18 a 86 miliardi di lire), in una situazione in cui i costi di gestione assorbivano quasi interamente il 

fatturato (in media, il rapporto per lo stesso periodo raggiunse il 97%)19. 

Il primo organico intervento legislativo sul sistema calcio ebbe luogo nel 1981, con la Legge 23 Marzo n.91. 

Molti sono stati gli aspetti disciplinati: 

- È stata definita la figura di sportivo professionista (Articolo 2, della legge 23 Marzo 1981, n.91); 

                                                           
13 Gelmini L. (2014). [Ŝ ǎƻŎƛŜǘŁ Řƛ ŎŀƭŎƛƻ ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴƛǎǘƛŎƘŜ ƴŜƭƭŀ ǇǊƻǎǇŜǘǘƛǾŀ ŘŜƭƭΩŜŎƻƴƻƳƛŀ ŘΩŀȊƛŜƴŘŀΦ Milano: Giuffrè Editore,2. 
14 Gravina G. (2011). Lƭ ōƛƭŀƴŎƛƻ ŘΩŜǎŜǊŎƛȊƛƻ Ŝ ƭΩŀƴŀƭƛǎƛ ŘŜƭƭŀ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ ƴŜƭƭŜ ǎƻŎƛŜǘŁ Řƛ ŎŀƭŎƛƻ ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴƛǎǘƛŎƘŜ. Milano: 
FrancoAngeli, 74. 
15 Artt. 2392, 2395 c.c. 
16 Sentenza 19 giugno 1968, n. 2028. 
17 Ciaccheri Pirelli F.M. (2015) La performance e la gestione delle società sportive professionistiche di calcio in Europa (tesi). 
Roma: LUISS. 
18 Gelmini L. (2014). Le società di calcio professionistiche nella prospettiva ŘŜƭƭΩŜŎƻƴƻƳƛŀ ŘΩŀȊƛŜƴŘŀΦ Milano: Giuffrè Editore, 4. 
19 Gravina G. (2011). Lƭ ōƛƭŀƴŎƛƻ ŘΩŜǎŜǊŎƛȊƛƻ Ŝ ƭΩŀƴŀƭƛǎƛ ŘŜƭƭŀ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ ƴŜƭƭŜ ǎƻŎƛŜǘŁ Řƛ ŎŀƭŎƛƻ ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴƛǎǘƛŎƘŜ. Milano: 
FrancoAngeli, 77. 



13 
 

- Il rapporto tra club e sportivi è stato inquadrato nella species di lavoro subordinato (Articolo 3, della 

legge 23 Marzo 1981, n.91) 

- È stata confermata, in linea con il Decreto Federale del 1966, la forma della società di capitali senza 

scopo di lucro (Articolo 10, della legge 23 Marzo 1981, n.91) 

- Ĉ stato abolito il ñvincolo sportivoò, ossia il divieto per i calciatori di trasferirsi in unôaltra societ¨ 

senza il gradimento e la corresponsione di unôadeguata contropartita alla societ¨ proprietaria del 

diritto20 (Articolo 16, della legge 23 Marzo 1981, n.91)21; 

- È stato rafforzato il sistema dei controlli sulle società, imperniato sul monitoraggio da parte della FIGC 

(Articolo 12, della legge 23 Marzo 1981, n.91) 

Nonostante la portata notevole e gli obiettivi ambiziosi perseguiti, lôintervento legislativo del 1981 (come, 

peraltro, quello Federale del 1966) lasciò disattesa unôistanza rilevante, che avrebbe avuto un riflesso negativo 

su tutto lo sviluppo successivo del calcio italiano: è stato certamente apprezzabile e coerente con le dimensioni 

raggiunte dal fenomeno il passaggio alla forma della società di capitali, ma non ha avuto esiti felici la conferma 

dellôassenza dello scopo di lucro. Questa peculiarit¨ ha contribuito a tenere lontani gli investitori dal settore 

calcistico, vista lôimpossibilit¨ di ottenere una remunerazione soggettiva del capitale investito. La proprietà 

delle squadre di calcio è rimasta, dunque, concentrata nelle mani di singoli imprenditori, mossi principalmente 

dal ritorno dôimmagine offerto dai successi sportivi. La mancanza dello scopo di lucro soggettivo, inoltre, ha 

fortemente limitato la diffusione di figure manageriali qualificate nel football: in assenza di investitori 

professionali da remunerare, la gestione delle società è rimasta rivolta al solo conseguimento degli obiettivi 

sportivi, accettando elevati livelli di indebitamento e costanti perdite dôesercizio. 

Gli interventi normativi dei decenni successivi hanno tentato di porre un freno alla situazione delineata, 

trasformando nuovamente le società calcistiche: il principio cardine che si è voluto affermare è che sì, 

lôobiettivo di una squadra di calcio deve essere il successo sportivo, ma questo non può prescindere dal rispetto 

delle condizioni di economicità e sostenibilità. 

I due momenti essenziali che hanno delineato questo nuovo scenario sono la cosiddetta ñSentenza Bosmanò 

del 1995 (e gli interventi riformatori successivi) e lôintroduzione delle regole UEFA del Financial Fair Play 

tra il 2011 e il 2012.22  

La questione che nel corso degli anni Novanta ha scosso il mondo del calcio e prodotto una vera e propria 

ondata riformatrice ha come protagonista il calciatore belga Jean Marc Bosman. Nel 1990, alla scadenza del 

                                                           
20 Gravina G. (2011). Lƭ ōƛƭŀƴŎƛƻ ŘΩŜǎŜǊŎƛȊƛƻ Ŝ ƭΩŀƴŀƭƛǎƛ ŘŜƭƭŀ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ ƴŜƭƭŜ ǎƻŎƛŜǘŁ Řƛ ŎŀƭŎƛƻ Ǉrofessionistiche. Milano: 
FrancoAngeli, 78. 
21 Lƴ ǊŜŀƭǘŁΣ ǇŜǊ ŜǾƛǘŀǊŜ ƭŀ ǘƻǘŀƭŜ ǇŜǊŘƛǘŀ Řƛ ǳƴΩƛƳǇƻǊǘŀƴǘŜ ŦƻƴǘŜ ǊŜŘŘƛǘǳŀƭŜ ǇŜǊ ƭŜ ǎƻŎƛŜǘŁΣ ƛƭ ǾƛƴŎƻƭƻ ǎǇƻǊǘƛǾƻ Ŧǳ ǎƻǎǘƛǘǳƛǘƻ dalla 
ŎƻǎƛŘŘŜǘǘŀ άƛƴŘŜƴƴƛǘŁ Řƛ ǇǊŜǇŀǊŀȊƛƻƴŜ Ŝ ǇǊƻƳƻȊƛƻƴŜέΣ ǎǘŀōƛƭƛǘŀ ƛƴ ƳƛǎǳǊŀ ŦƛǎǎŀΣ ǎǳƭƭŀ ōŀǎŜ Řƛ ǇŀǊŀƳŜǘǊƛ ǉǳŀƭƛ ƭΩŜǘŁΣ ƛƭ ƭƛǾŜƭƭƻ ǎŀƭŀǊƛŀƭŜ 
del calciatore e il confronto tra le categorie di militanza delle società coinvolte. 
22 Della seconda tematica si parlerà diffusamente nel prosieguo della trattazione (in particolare, nel capitolo 6), considerati 
ƭΩƛƳǇŀǘǘƻ ŘŜƭƭŜ ƴƻǊƳŜ Ŝ ƭΩŀǘǘǳŀƭƛǘŁ ŘŜƭ ŘƛōŀǘǘƛǘƻΦ 
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contratto con la sua squadra, il FC Liegi, egli intendeva trasferirsi in unôaltra società, la francese Dunkerque; 

i due club non raggiunsero lôaccordo sullôindennit¨ da corrispondere al cedente, causando un anno di inattività 

al calciatore. Bosman decise, allora, di citare per danni il FC Liegi e la federazione belga: dopo cinque anni di 

contenzioso, la Corte di Giustizia delle Comunità Europee si pronunciò in suo favore.23 La sentenza dichiarava 

inammissibile, poiché contrarie al principio della libera circolazione dei lavoratori in territorio comunitario, 

tutte quelle norme delle federazioni nazionali che richiedevano il pagamento di unôindennit¨ a favore della 

società cedente, per il trasferimento di un calciatore al termine del suo contratto. Inoltre, la stessa sentenza, 

per la medesima ragione, dichiarava incompatibili con le norme comunitarie quelle regole che imponevano 

alle squadre di far scendere in campo un numero limitato di stranieri cittadini dellôUnione.  

Ancora una volta, il calcio si è dimostrato figlio del suo tempo: se nei primi anni del Novecento, gli ideali 

dominanti della patria e del nazionalismo avevano portato alla nascita delle squadre nazionali e alla proposta 

di campionati riservati a giocatori locali, i princìpi del libero scambio e della libera circolazione di merci e 

persone, affermatisi tra gli anni Sessanta e Novanta del secolo scorso, sono stati trapiantati in ambito sportivo, 

implementando lôimmagine del calciatore cittadino dôEuropa. Non stupisce, dunque, il fatto che oggi che i 

muri e le barriere tra i popoli si stanno rialzando, molti attribuiscono la colpa del fallimento delle rispettive 

squadre di calcio nazionali24 allôeccessiva presenza di stranieri nei campionati locali.  

La Sentenza Bosman fu, come anticipato, la causa scatenante di un importante processo riformatore in tutta 

Europa. LôItalia non fece eccezione e grandi novità furono introdotte con la Legge n.586 del 18 Novembre 

1996: merito della riforma fu non solo quello di garantire lôallineamento con i nuovi indirizzi comunitari (con 

lôeliminazione dellôindennit¨ di preparazione e promozione, introdotta, come sottolineato, dalla l. 91/1981), 

ma anche di riuscire ad innovare in maniera più radicale. Essa, infatti, ha chiarito e specificato lôoggetto sociale 

delle società sportive, individuato nello svolgimento di attività sportive e attività connesse (es. merchandising) 

e strumentali (es. gestione di attrezzature e impianti, addestramento giovani, promozione e propaganda)25; ha 

introdotto lôobbligo di nomina del collegio sindacale per tutte le societ¨ professionistiche; ha, soprattutto, 

abrogato la norma che prevedeva il totale reimpiego dei profitti nella società, garantendo la possibilità di 

realizzare guadagni soggettivi con lôinvestimento nellôimpresa sportiva.  

Ĉ stata questôultima previsione ad incidere fortemente sul percorso di sviluppo delle società calcistiche e ad 

aprire lôera contemporanea: oggi le societ¨ possono rappresentare strumenti di remunerazione diretta per gli 

investitori e sono imprese gestite in maniera professionale da manager qualificati, che guardano al mercato, 

alla sostenibilità e alla redditività con la stessa attenzione rivolta ai risultati sportivi. 

 

                                                           
23 Sentenza C415/93 del 13 Dicembre 1995. 
24 [ΩLǘŀƭƛŀ ƴƻƴ ǎƛ ŝ ǉǳŀƭƛŦƛŎŀǘŀ ŀƛ aƻƴŘƛŀƭƛ Řƛ wǳǎǎƛŀ нлмуΤ ƭŀ DŜǊƳŀƴƛŀ ŝ ǎǘŀǘŀ ŜƭƛƳƛƴŀǘŀ ŀƭ ǇǊƛmo turno. 
25 Gelmini L. (2014). Le società di calcio pǊƻŦŜǎǎƛƻƴƛǎǘƛŎƘŜ ƴŜƭƭŀ ǇǊƻǎǇŜǘǘƛǾŀ ŘŜƭƭΩŜŎƻƴƻƳƛŀ ŘΩŀȊƛŜƴŘŀΦ Milano: Giuffrè Editore, 10. 
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1.3 LA GOVERNANCE E IL SISTEMA DEI CONTROLLI NEL CALCIO 

ITALIANO E INTERNAZIONALE  

 

Le societ¨ di calcio operano allôinterno di un complesso sistema istituzionale, i cui principali attori sono, a 

livello nazionale, il CONI, la FIGC e la COVISOC e, a livello internazionale la FIFA e la UEFA. 

Lôorgano gerarchicamente preminente nel sistema di governance dello sport italiano ¯ il CONI, istituito nel 

1914 con lôobiettivo (generale) di promuovere la pratica sportiva in Italia e (specifico) di garantire unôadeguata 

preparazione e formazione agli atleti partecipanti ai Giochi Olimpici. Il CONI aderisce al CIO (Comitato 

Olimpico Internazionale) ed è, dal punto di vista giuridico, un ente pubblico non economico, sottoposto a 

vigilanza da parte del Ministero per i beni e le attività culturali. Diversi sono stati gli interventi legislativi che 

ne hanno modificato la struttura e le modalità organizzative: fu, in primis, il regime fascista a sfruttare le 

potenzialità propagandistiche dello sport e a puntare in maniera decisa sul Comitato come veicolo 

organizzativo dellôattivit¨ sportiva. La legge 16/2/1942, n.426, infatti, lo riconobbe come ente di diritto 

pubblico dotato di personalità giuridica e previde una profonda articolazione nel territorio dello Stato: fin da 

allora, il CONI realizza la sua attività per mezzo di comitati regionali, delegati provinciali e fiduciari locali, 

che assicurano un corretto rapporto con le amministrazioni locali e con gli organi territoriali delle federazioni 

sportive.26  

Lôattuale configurazione del CONI deriva, inoltre, dalle riforme degli anni Novanta e Duemila27, che ne hanno 

definito il ruolo di ñConfederazione delle federazioni sportive nazionali e delle discipline sportive associateò.28 

Il Comitato riconosce, ad oggi, 45 federazioni sportive, 19 discipline associate (ad esempio, bowling, 

arrampicata, cricket, biliardo sportivo), 15 enti di promozione sportiva nazionali, 1 ente di promozione sportiva 

territoriale (Sport Padania) e 19 associazioni benemerite (ad esempio, il Comitato Nazionale Italiano per il 

Fair Play, lôAssociazione Nazionale Promozione Sportiva nelle Comunit¨ e lôAssociazione Pensionati Coni). 

Tra le Federazioni sportive associate al CONI, la più importante è certamente la Federazione Italiana Giuoco 

Calcio (FIGC), che vanta 1.356.749 tesserati (di cui 1.056.824 calciatori) e 83.142 squadre associate29. Va 

sottolineato fin da subito che, per quanto la FIGC sia la federazione sportiva che assorbe più risorse (circa 47 

milioni lôanno, mentre i contributi alle altre federazioni non superano i 5)30, il CONI rimane estraneo ai suoi 

processi decisionali, mantenendo un ruolo di garante del corretto funzionamento e della corretta formazione 

                                                           
26 Deliberazione n.1567 del 20 dicembre 2016. Regolamento delle strutture territoriali del CONI. 
27 D.lgs. 23/07/199фΣ ƴΦнпн όάRiordino del Comitato Olimpico Nazionale Iǘŀƭƛŀƴƻέ); art.8, legge 8/08/2002, n.178 (άwƛŀǎǎŜǘǘƻ ŘŜƭ 
/ƻƳƛǘŀǘƻ hƭƛƳǇƛŎƻ bŀȊƛƻƴŀƭŜ Lǘŀƭƛŀƴƻέ); d.lgs. 8/01/2004, n.15 (άaƻŘƛŦƛŎƘŜ ŜŘ ƛƴǘŜƎǊŀȊƛƻƴƛ ŀƭ ŘŜŎǊŜǘƻ но ƭǳƎƭƛƻ мфффΣ ƴΦнпнΣ 
recante Riordino del /ƻƴƛέ). 
28 Art. 1, d.lgs. 8/01/2004, n.15. 
29 PwC, Report Calcio 2018. 
30 https://formiche.net/2017/11/coni-figc/ 
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degli organi di governance federali, come confermato nel recente caos istituzionale a seguito della mancata 

qualificazione ai Mondiali di Russia 2018.31  

La FIGC, come già ricordato nel corso della trattazione32, è stata istituita nel 1898 come Federazione Italiana 

del Football e ha ricevuto il riconoscimento internazionale dalla FIFA nel 1905, oltre a comparire tra i membri 

fondatori dellôUEFA nel 1954. La mission della Federazione consiste, innanzitutto, nella promozione del 

calcio in Italia e nella esclusione di ogni forma di violenza e discriminazione nellôattivit¨ sportiva.33 Fanno 

capo alla FIGC le Leghe calcistiche (Lega Serie A, Lega Serie B, Lega Pro, Lega Nazionale Dilettanti), cui è 

demandata lôorganizzazione dei campionati, le Associazioni di categoria (AIA per gli arbitri, AIC per i 

calciatori e AIAC per gli allenatori), il Settore Tecnico (organo impegnato nello sviluppo e dei programmi di 

formazione e allenamento dei calciatori34) e il Settore Giovanile e Scolastico (che cura la pratica dellôattivit¨ 

calcistica fino ai 16 anni). 

Alla luce del ruolo centrale nella promozione del calcio in Italia e alla luce dellôautonomia tecnica, 

organizzativa e gestionale che caratterizza il suo operato35, la FIGC ha elaborato, nel corso degli anni, un 

articolato sistema di regole e controlli, nellôintento di garantire la corretta gestione delle societ¨ di calcio e il 

rispetto di parametri ritenuti essenziali per la sopravvivenza dei club in condizioni di economicità ed 

efficienza. Tale sistema si compone dello Statuto Federale, delle Norme Organizzative Interne Federali 

(NOIF), degli Statuti e Regolamenti delle Leghe e delle Raccomandazioni Contabili.  

Va ricordato, in ogni caso, che il sistema di governance e di controllo non si esaurisce nelle regole 

dellôordinamento sportivo: la crescente dimensione economica del fenomeno calcistico, infatti, ha determinato 

svariati interventi del legislatore statale, dando vita ad un apparato complesso, spesso caratterizzato da 

conflittualità, incertezze e dubbi applicativi.36 Per di più, il processo di armonizzazione normativa perseguito 

a livello europeo ha investito anche il mondo del calcio: lôordinamento sportivo, negli ultimi ventôanni, in virt½ 

del necessario adeguamento agli standard comunitari, ha dunque subito modifiche e adattamenti, soprattutto 

in occasione dellôintroduzione delle licenze UEFA e dellôentrata in vigore delle regole del Financial Fair 

Play.37   

Operate queste dovute precisazioni, cerchiamo di soffermare la nostra analisi su quel corpus normativo che 

più direttamente incide sulla gestione dellôimpresa sportiva, costituito dai titoli VI e VII delle NOIF, 

                                                           
31 La Giunta Esecutiva del CONI ha nominato, il 1° febbraio 2018, Roberto Fabbricini (già segretario generale del CONI) 
commissario straordinario della FIGC, poiché la Federazione non era riuscita a nominare autonomamente un presidente nelle 
tornate elettorali precedenti. 
32 Paragrafo 1.1. 
33 https://www.figc.it/it/federazione/mission-e-governance/identita-e-missione/ 
34 Art.14, Statuto FIGC. 
35 Art.2, Statuto FIGC. 
36 Gravina G. (2011). Lƭ ōƛƭŀƴŎƛƻ ŘΩŜǎŜǊŎƛȊƛƻ Ŝ ƭΩŀƴŀƭƛǎƛ ŘŜƭƭŀ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ ƴŜƭƭŜ ǎƻŎƛŜǘŁ Řƛ ŎŀƭŎƛƻ ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴƛǎǘƛŎƘŜ. Milano: 
FrancoAngeli, 82-84. 
37 Vedi infra. 
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denominati ñControlli sulla gestione economico-finanziaria delle Leghe e delle societ¨ professionisticheò e 

ñRapporti tra societ¨ e calciatoriò.38 

Lôarticolo 78 delle Norme Organizzative Interne Federali, riprendendo la previsione dellôarticolo 36 dello 

Statuto della FIGC, prevede lôistituzione di un apposito organismo tecnico: la Commissione di Vigilanza sulle 

società di calcio professionistiche (COVISOC). Ad essa è demandato ñlôesercizio delle funzioni di controllo 

sullôequilibrio economico-finanziario e sul rispetto dei principi di corretta gestione delle societ¨ di calcio.ò39 

La COVISOC si compone di cinque membri, nominati direttamente dal Consiglio Federale e dotati di adeguati 

requisiti di indipendenza e professionalità40, i quali restano in carica per quattro anni, con mandato rinnovabile 

al massimo due volte. Alla Commissione sono riconosciuti: 

- poteri consultivi, in quanto elabora proposte da sottoporre al Consiglio Federale in materia di controlli, 

nonché su tutto ciò che concerne gli aspetti economico-finanziari delle società calcistiche (art.79 

NOIF); 

- poteri di controllo, in quanto richiede alle società il deposito di documenti contabili e gestionali, 

formula pareri sulla correttezza dei valori attribuiti ai calciatori nelle operazioni di trasferimento e 

individua parametri e indicatori di verifica dellôequilibrio economico-finanziario (art.80, co.2 NOIF); 

- poteri ispettivi, in quanto promuove indagini e provvedimenti disciplinari (art.80, co.3. NOIF), effettua 

verifiche presso le sedi delle società (art.87, co.1, NOIF) e ha la facoltà di convocare gli organi direttivi 

e di controllo dei club per chiarimenti e approfondimenti sulla situazione amministrativa, economica e 

contabile (art.87, co.2, NOIF). 

Lôopera di Gravina (2011), attuale presidente della FIGC, consente di effettuare una precisazione riguardo ai 

controlli svolti dalla FIGC, spesso proposti, come si è detto, dalla stessa COVISOC. La legge 91/198141, 

nellôintento di assicurare la sana e corretta gestione delle società di calcio e il riequilibrio della loro situazione 

finanziaria, aveva delineato un sistema di controllo in cui i poteri federali erano ampi e penetranti: spettava 

alla FIGC approvare le decisioni relative allôesposizione finanziaria dei club e, in generale, tutti quegli atti 

considerati di straordinaria amministrazione; addirittura, la Federazione poteva richiedere al Tribunale la 

messa in liquidazione qualora venissero riscontrate gravi irregolarità gestionali. Con la legge 586/1995, lo 

scenario ¯ cambiato: il potere di controllo ¯ stato limitato alla verifica dellôequilibrio finanziario e il potere di 

richiedere la messa in liquidazione è stato sostituito dalla sola facoltà di denuncia al Tribunale (ai sensi dellôart. 

2409 c.c.). 

                                                           
38 Gelmini L. (2014). Le società di calcio professionistiche nella prospettiva delƭΩŜŎƻƴƻƳƛŀ ŘΩŀȊƛŜƴŘŀΦ Milano: Giuffrè Editore, 13. 
39 Art.36, co.1, Statuto FIGC. 
40 La normativa richiede che essi siano docenti universitari, magistrati, notai, dottori commercialisti, avvocati o consulenti del 
lavoro con esperienza decennale. 
41 Paragrafo 1.2. 
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Contraltare di queste attenuazioni è stata la nomina obbligatoria del collegio sindacale in tutte le società di 

calcio, quale che fosse la consistenza patrimoniale, previsione che, a parere di chi scrive, può essere letta 

insieme al riconoscimento dello scopo di lucro soggettivo, ad opera della stessa norma. Il legislatore, infatti, 

ha voluto delineare un nuovo tipo di societ¨ di calcio, avvicinando quanto pi½ possibile lôimpresa sportiva a 

quella tradizionale: il profitto assume la stessa importanza del successo sportivo e i controlli sono svolti in 

primis internamente, da un organo appositamente nominato, come avviene in (quasi) tutte le società di capitali. 

È interessante notare, a tal proposito, la peculiarità del sistema dei controlli in ambito calcistico. Normalmente, 

le imprese sono sottoposte a vigilanza per evitare che vengano realizzati profitti in maniera illecita o elusiva 

rispetto alla normativa vigente e per evitare che gonfino il loro profilo di redditività senza che ci sia stata una 

reale creazione di valore. Si d¨ per scontato, a buona ragione, che lôobiettivo ultimo sia lôutile e che lôintera 

struttura aziendale operi in questa direzione. Nel sistema calcio, la prospettiva è quasi ribaltata: gli 

imprenditori, soprattutto negli scorsi decenni, erano interessati solo alla vittoria sportiva, accettando di subire 

perdite come se fosse una legge necessaria del calcio42 e confidando nella crescita di notorietà che ne sarebbe, 

comunque, derivata. Da questa evidenza, è nato un sistema normativo e di controllo che ha voluto (e vuole 

tuttora) ñinsegnareò alle imprese calcistiche ad essere prima di tutto imprese, ponendo lôaccento sulla ricerca 

della redditivit¨ e dellôequilibrio finanziario. Va in questa direzione, soprattutto, la normativa europea 

introdotta nel 2010 nellôambito del Financial Fair Play, di cui si avr¨ modo di parlare diffusamente nel 

prosieguo del capitolo e della trattazione.  

Lôarticolo 85 delle NOIF specifica la documentazione che le società sono tenute a presentare, differenziando 

i club per categoria di militanza: 

- Le società di Serie A devono obbligatoriamente depositare presso la COVISOC: 

o il bilancio dôesercizio (entro 15 giorni dallôapprovazione, insieme ai documenti contabili e 

gestionali correlati) ; 

o la relazione semestrale; 

o il bilancio consolidato (se ne ricorrono i presupposti); 

o lôattestazione trimestrale del pagamento degli emolumenti; 

o le certificazioni di avvenuto pagamento relative a ritenute IRPEF e contributi ENPALS e Fondo 

di fine carriera; 

o il budget previsionale riferito ai 12 mesi successivi (entro il 30 giugno di ogni anno); 

o il report consuntivo (che indica gli scostamenti rispetto alle previsioni economiche, da 

depositare ogni sei mesi); 

o il prospetto Valore della produzione/Debiti finanziari (trimestralmente). 

                                                           
42 {ǳƭƭΩŀǊƎƻƳŜƴǘƻΣ ǘǊŀ Ǝƭƛ ŀƭǘǊƛΣ {ŎƻƴŎŜǊǘƛ aΦ όн012). Il calcio dei ricchi. Milano: Dalai editore. 
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- Le società di Serie B sono obbligate a presentare, in aggiunta alla documentazione di cui al primo 

punto, il prospetto P/A (Patrimonio Netto Contabile/Attivo patrimoniale); 

- Le società di Serie C, in aggiunta alla documentazione di cui al primo punto, devono depositare il 

prospetto R/I (Ricavi/Indebitamento), ma sono esentate dalla predisposizione e comunicazione del 

budget, del report consuntivo e del prospetto VP/DF.  

Gelmini (2014) e Mancin (2009) hanno evidenziato le caratteristiche e i limiti dei parametri di bilancio richiesti 

alle società di calcio: 

- Il prospetto VP/DF (il cui valore minimo richiesto dalla FIGC è pari a 443) dovrebbe esprimere la 

capacità delle società di rimborsare i debiti finanziari attraverso la gestione caratteristica; tuttavia, il 

numeratore44 non cattura la produzione delle sole risorse monetarie (include ad esempio, la variazione 

del valore delle costruzioni in economia) e non considera lôassorbimento di risorse dei costi operativi 

(su tutti, il costo del lavoro); 

- Il prospetto P/A (obbligatorio per le società di Serie B e Serie C) vuole misurare il rapporto 

dôindebitamento dei club e, dunque, la loro solidit¨ patrimoniale. Lôobiettivo ¯ certamente 

condivisibile, soprattutto alla luce dellôaumento delle soglie minime richieste (da 0,1 a 0,15 per le 

società di Serie B tra il 2014 e il 201845; da 0,12 a 0,18 per le società di Serie C, nello stesso periodo46), 

anche se due aspetti paiono discutibili: lôinclusione nel patrimonio dei finanziamenti dei soci 

infruttiferi e postergati, che rappresentano pur sempre delle poste di debito, e soprattutto la mancata 

applicazione del parametro alle società di Serie A; 

- Il prospetto R/I (obbligatorio per le sole società di Serie C e fissato nella misura minima di 347) ha il 

pregio di considerare i ricavi e non il valore della produzione (evitando, cos³, lôinclusione di valori 

stimati e congetturati48), ma presenta, analogamente a quanto detto per il prospetto VP/DF, il difetto di 

non considerare lôincidenza dei costi di produzione. 

Come anticipato in precedenza, le societ¨ di calcio non sono soggette solamente al rispetto dellôordinamento 

sportivo italiano, ma sono inserite in un integrato contesto internazionale, che fa perno sul ruolo della FIFA e 

dellôUEFA. 

La FIFA è il massimo organo di governance del calcio mondiale. Fu fondata nel 1904 con lo scopo di 

promuovere il football e definire e aggiornare le regole di gioco; attualmente, ha sede a Zurigo e conta 211 

federazioni calcistiche associate; è la FIFA che organizza i mondiali di calcio e che coordina lôattivit¨ delle 6 

                                                           
43 Comunicato Ufficiale n.165/a del 7 maggio 2013. 
44 Il valore della produzione include ricavi di vendita, variazione delle rimanenze di prodotti in corso di lavorazione, semilavorati e 
prodotti finiti, variazione dei lavori in corso su ordinazione, incrementi delle immobilizzazioni per lavori interni, altri ricavi e 
proventi. 
45 Sistema Licenze Nazionali 2017/2018 Lega B. 
46 Sistema Licenze Nazionale 2017/2018 Lega C. 
47 Art. 85, NOIF. 
48 Gelmini L. (2014). Le ǎƻŎƛŜǘŁ Řƛ ŎŀƭŎƛƻ ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴƛǎǘƛŎƘŜ ƴŜƭƭŀ ǇǊƻǎǇŜǘǘƛǾŀ ŘŜƭƭΩŜŎƻƴƻƳƛŀ ŘΩŀȊƛŜƴŘŀΦ Milano: Giuffrè Editore, 21. 
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confederazioni continentali (UEFA in Europa, AFC in Asia, CONCACAF in America Centrale e 

Settentrionale, CONMEBOL in America Meridionale, OFC in Oceania). 

A livello europeo, invece, ¯ lôUEFA ad occuparsi dellôorganizzazione delle competizioni (di calcio maschile, 

femminile, giovanile e di calcio a 5) e della definizione degli standard organizzativi, gestionali e contabili che 

le società devono rispettare per partecipare ai tornei internazionali (su tutti, la Champions League e lôEuropa 

League). Proprio nellôultimo ventennio, lôUEFA ha realizzato un sistema di controlli ampio e penetrante, che 

ha inciso sullôorganizzazione interna dei club e sulle singole normative nazionali. In particolare, nel 2002 fu 

approvato il primo ñManuale delle Licenze UEFAò, a seguito della richiesta delle stesse societ¨ di 

implementare una regolamentazione europea che ponesse rimedio a problemi strutturali diffusi in tutto il 

Vecchio Continente (equilibrio finanziario e trasparenza informativa, inadeguatezza degli impianti sportivi, 

mancanza di investimenti nei settori giovanili). Il Manuale ha risposto a tali istanze, ponendo obiettivi 

ambiziosi in cinque aree chiave: 

- Sportiva: incoraggiare gli investimenti nel calcio giovanile, assicurando oltre alla crescita tecnica, la 

formazione fisica, umana e intellettuale dei ragazzi; 

- Infrastrutturale: garantire stadi e centri di allenamento adeguati alla visione dello spettacolo e al 

miglioramento tecnico dei calciatori; 

- Organizzativa: assunzione e formazione di un management orientato alla creazione di valore e 

allôefficienza; 

- Legale: assicurare lôesistenza di una struttura legale forte, al fine di applicare correttamente i 

regolamenti e garantire la trasparenza societaria; 

- Finanziaria: assicurare una pianificazione economico-finanziaria di lungo periodo, nellôintento di 

raggiungere condizioni di economicità e sostenibilità. 

Con riferimento allôultima area di interesse, anche le regole europee ruotano attorno al bilancio dôesercizio e 

alla documentazione contabile. Tre ordini di obblighi sono richiesti alle società49: 

- Obblighi legati alla documentazione passata e corrente (bilancio dôesercizio e situazione semestrale 

economico-patrimoniale sottoposti a revisione; assenza di debiti scaduti da trasferimento calciatori; 

pagamento degli stipendi e versamento di ritenute e contributi; assenza di fatti rilevanti non riportati 

successivi alla chiusura dellôesercizio); 

- Obblighi legati alle informazioni prospettiche (deposito di un budget riferito ai 18 mesi successivi 

oppure di più budget previsionali qualora la variabilità dei risultati futuri sia considerata elevata); 

- Obblighi di monitoraggio e aggiornamento (disposti solo per le società in difficoltà finanziaria e 

consistenti in raffronti periodici tra i budget previsionali e i risultati a consuntivo). 

                                                           
49 Gelmini L. (2014). [Ŝ ǎƻŎƛŜǘŁ Řƛ ŎŀƭŎƛƻ ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴƛǎǘƛŎƘŜ ƴŜƭƭŀ ǇǊƻǎǇŜǘǘƛǾŀ ŘŜƭƭΩŜŎƻƴƻƳƛŀ ŘΩŀȊƛŜƴŘŀΦ Milano: Giuffrè Editore, 28-
29. 
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La normativa UEFA ¯ stata, poi, aggiornata e integrata, a partire dal 2010, con il quadro di riferimento ñUEFA 

Club Licensing and Financial Fair Play Regulationsò: si tratta di un nuovo sistema di controllo, che ha 

confermato gli obblighi gestionali, infrastrutturali, organizzativi e legali del precedente Manuale, ma che ha 

introdotto (accanto agli obblighi documentali), una serie di parametri economico-finanziari che le società 

devono rispettare per prender parte alle competizioni europee (in primis, il raggiungimento del break even 

point). Dallôanalisi della nuova normativa50, risulter¨ chiaro lôintento di incrementare la sostenibilit¨ e la 

redditivit¨ dellôimpresa calcistica, elemento che, come si è detto, ha ispirato gli interventi riformatori italiani 

e internazionali degli ultimi ventôanni. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                           
50 Si rinvia al capitolo 6, dove il quadro regolamentare europeo sarà esposto nel dettaglio, includendo esempi di mancato 
rispetto dei parametri da parte delle società e conseguenti sanzioni. 
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1.4 I NUMERI ATTUALI DEL CALCIO IN ITALIA 51 

 

A partire dal 2011, la collaborazione tra la Federazione Italiana Giuoco Calcio (FIGC), 

PricewaterhouseCoopers (PwC) e lôAgenza di Ricerche e Legislazione (AREL) ha dato vita al Report Annuale 

sul calcio italiano, un documento informativo ed esplicativo destinato a tutti gli stakeholder del calcio italiano, 

dalle società agli organismi di governance, dai tesserati e praticanti fino ai semplici appassionati. Intento del 

Report è delineare un quadro della situazione del calcio in Italia, analizzando il numero di tesserati e di incontri 

sportivi riconosciuti dalla Federazione, i principali indicatori economico-finanziari delle società 

professionistiche, il livello di sviluppo e di investimenti che caratterizzano il calcio giovanile e dilettantistico, 

il profilo fiscale del settore e il rapporto con i principali campionati esteri. Intento della nostra trattazione è 

esporre i numeri più significativi del Report, vista la loro capacità di sintetizzare lo stato di salute del calcio 

italiano. Più avanti52, cercheremo invece di operare un confronto con le realtà internazionali principali, al fine 

di comprendere il posizionamento competitivo del calcio italiano nel quadro europeo. 

Complessivamente, la FIGC conta 12.795 società e 83.142 squadre associate, con un numero di tesserati che 

sfiora 1,4 milioni di unità. Tra il 2009 e il 2017, i tesserati totali sono aumentati di 82.641 unità, soprattutto 

per via dellôaumento dei dirigenti (+132.379) e dei praticanti dei settori giovanili e scolastici (+16.175), che 

ha più che compensato la riduzione dei calciatori professionisti (-2.157) e dilettanti (-103.953). Ben 59.687 

tesserati sono stranieri, principalmente provenienti dal resto dellôEuropa (55,39%) e dallôAfrica (32,35%). Due 

numeri sintetizzano al meglio la diffusione del calcio in Italia: il numero di incontri disputati e riconosciuti 

dalla Federazione, che ammonta a 572.438 (circa 1.568 partite al giorno), e il numero di campi da gioco 

ufficiali, pari a 12.930 (circa 1,63 per ogni comune italiano53).  

                                                           
51 I dati e le tabelle del presente paragrafo sono tratti dal Report Calcio 2018, elaborato dal Centro Studi della FIGC, in 
collaborazione con AREL e PwC. 
52 Vedi Capitolo 6. 
53 !ƭ мϲ ƎŜƴƴŀƛƻ нлмуΣ ƭΩL{¢!¢ Ŏƻƴǘŀ тΦфрп ŎƻƳǳƴƛ ƛƴ LǘŀƭƛŀΦ 
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Tabella 1: Società, squadre e tesserati riconosciuti dalla FIGC 

 

 

Tabella 2: I tesserati stranieri della FIGC, suddivisi per attività e provenienza geografica. 

 



24 
 

Tabella 3: Il numero di incontri calcistici disputati in Italia. 

 

Tabella 4: Il numero di campi da gioco in Italia, suddivisi per regione. 

 

 

Dal punto di vista reddituale, bisogna innanzitutto sottolineare che il punto di pareggio nel conto economico 

aggregato delle società professionistiche di calcio è ancora lontano, vista la perdita complessiva del settore, 

che ammonta a circa 156 milioni di euro nel 2017. Allo stesso tempo, è interessante notare come le società 

siano riuscite a contenere tale valore nellôultimo quinquennio (il dato ¯ sceso di oltre 150 milioni rispetto ai 

311 milioni di perdita aggregata registrati nel 2013), soprattutto per via dei nuovi parametri europei del 

Financial Fair Play, il cui obiettivo ultimo è proprio il raggiungimento del break even point. A trainare la 

crescita reddituale sono stati principalmente i ricavi da cessione di diritti televisivi (tuttora la principale voce 

di ricavo per le società, con un valore aggregato di 1,26 miliardi di euro) e le plusvalenze (che nellôultimo 

anno sono aumentate di circa il 71%, soprattutto per via dei prezzi di trasferimento dei calciatori, 

mostruosamente aumentati da alcuni anni a questa parte). Crescono, allo stesso tempo, il costo del lavoro (che 

assorbe in media più della metà del fatturato delle società) e gli ammortamenti (a causa del maggiore valore 

patrimoniale attribuiti al parco calciatori), dovendo le società rimanere competitive dal punto di vista sportivo: 

¯ chiara lôesigenza di ricercare nuove fonti di ricavo, magari derivanti dallo sfruttamento commerciale del 
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marchio o dalla costruzione di stadi di proprietà, aree nelle quali il calcio italiano si mostra ancora piuttosto 

deficitario.54   

 

Tabella 5: Il Conto Economico aggregato delle società di calcio italiane. 

 

Grafico 1: La crescita del Valore della Produzione del Sistema Calcio rispetto alla crescita del PIL italiano. 

 

                                                           
54 Il tema sarà approfondito nel Capitolo 6, dedicato al confronto tra il calcio italiano e principali campionati esteri. 
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Grafico 2: La crescita del Costo del lavoro nel Sistema Calcio rispetto alla crescita di salari e stipendi in Italia. 

 

 

Dal punto di vista patrimoniale, il quinquennio 2012-2017 ha visto un incremento delle attività totali delle 

società di calcio, soprattutto per via del maggior valore (conseguenza del maggior prezzo dôacquisto) attribuito 

ai calciatori (+36,96% nel periodo di riferimento). Tale aumento, però, non è stato accompagnato da una 

adeguata capitalizzazione: ad oggi, le società calcistiche italiane sono caratterizzate da un forte indebitamento 

finanziario (circa 1,36 miliardi di euro) e da un basso Equity Ratio (il patrimonio netto copre, in media, solo 

il 7,5% del valore delle attività), sintomatici di una elevata fragilità finanziaria.  

Tabella 6: Il profilo patrimoniale delle società di calcio in Italia, suddivise per categoria. 
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Tabella 7: Evoluzione delle attività patrimoniali delle società di Serie A. 

 

Tabella 8: Evoluzione delle passività e del patrimonio netto delle società di Serie A. 

 

Tabella 9: I debiti delle società di Serie A, suddivisi per categoria. 
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CAPITOLO 2 ï LA GESTIONE DELLE SOCI ETAô DI CALCIO 

 

2.1 ASSETTO ORGANIZZATIVO E MODELLI DI GOVERNANCE  

 

 Si è avuto modo di sottolineare55 come le società di calcio si siano evolute nel tempo, trasformandosi da 

semplici associazioni ricreative a imprese rivolte allo scopo di lucro: con i cambiamenti normativi e le mutate 

esigenze, riconducibili alle dimensioni raggiunte dal business, è cambiata anche lôorganizzazione societaria, 

che oggi si presenta complessa e articolata in una pluralità di ruoli e divisioni aziendali.  

Come in tutte le società di capitali, il vertice è rappresentato dalla proprietà (individuale o collettiva), che 

sceglie il management, incaricato di raggiungere il successo sportivo, preservando le condizioni fondamentali 

dellôeconomicit¨ e della sostenibilit¨. Il quadro ¯ completato dagli organi di controllo interni (nel sistema 

italiano, collegio sindacale, consiglio di sorveglianza o comitato per il controllo sulla gestione) ed esterni 

(COVISOC, UEFA, FIGC, CONSOB per le sole società quotate), che assicurano la corretta gestione e il 

rispetto della normativa statale e federale.  

Nel corso del paragrafo, cercheremo di delineare lo schema organizzativo tipico di una società di calcio e i 

modelli di governance più diffusi, tentando di spiegare come le difficoltà nel coniugare la performance sportiva 

e gli obiettivi economici siano più o meno marcate, a seconda degli assetti proprietari e gestionali 

specificamente assunti. 

Una prima peculiarità da sottolineare riguarda le due diverse aree di gestione che caratterizzano le società 

calcistiche: quella operativa, che fa capo allôorgano amministrativo (generalmente, il Consiglio di 

Amministrazione) e, in particolare, allôAmministratore Delegato, e quella puramente tecnica, le cui figure di 

riferimento solo il Direttore Sportivo e lôallenatore della prima squadra.  

Pur essendo un manager di secondo livello e pur rispondendo, in ogni caso, alla direzione generale, il Direttore 

Sportivo detiene unôampia autonomia nella conduzione sportiva della societ¨: ¯ il DS che sceglie le principali 

figure tecniche (su tutte, lôallenatore), che conduce affari con le altre squadre in sede di calciomercato, che 

supervisiona lo svolgimento dellôattivit¨ sportiva e che coordina il lavoro delle rappresentative giovanili. Pu¸ 

essere considerato, a ben vedere, una figura di raccordo tra la squadra e il management della società, dovendo 

possedere competenze sportive e gestionali e ricevendo impulsi e indicazioni da ambo le parti. Lôimportanza 

del ruolo ¯ testimoniata dallôattenzione prestata dalla FIGC in sede regolamentare: nel 1991, infatti, è stato 

emanato il ñRegolamento dellôElenco Speciale dei Direttori Sportiviò, che ha voluto disciplinare la figura, i 

                                                           
55 Si veda Capitolo 1, Paragrafo 2. 
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compiti e i requisiti del DS. Gi¨ lôarticolo 1 del Regolamento sottolinea la sua centralit¨, intesa come 

importanza nella struttura societaria e come posizione intermedia tra le figure sportive e direzionali.56  

Se in Italia e nella maggior parte dôEuropa il Direttore Sportivo rappresenta un organo fondamentale, in Gran 

Bretagna si è sviluppato un modello diverso, incentrato sulla figura del football manager: è lui ad allenare la 

prima squadra, ad occuparsi della gestione del parco calciatori e delle operazioni di trasferimento, a 

comunicare direttamente con il management e a coordinare lôintera attivit¨ sportiva, riunendo in unôunica 

figura le attribuzioni dellôallenatore e del Direttore Sportivo. 

Peraltro, la stessa normativa UEFA in tema di licenze57, nel definire lôorganigramma minimo che una societ¨ 

deve presentare per partecipare alle competizioni continentali, ha escluso la figura del DS, anche e soprattutto 

alla luce del modello anglosassone. 

Figura 1: L'organigramma societario minimo richiesto dall'UEFA.58 

 

 

                                                           
56 !ǊǘƛŎƻƭƻ мΣ wŜƎƻƭŀƳŜƴǘƻ ŘŜƭƭΩ9ƭŜƴŎƻ {ǇŜŎƛŀƭŜ ŘŜƛ 5ƛǊŜǘǘƻǊƛ {ǇƻǊǘƛǾƛΥ ά9Ω ŘƛǊŜǘǘƻǊŜ ǎǇƻǊǘƛǾƻ ώΧϐ ƭŀ ǇŜǊǎƻƴŀ ŦƛǎƛŎŀ ŎƘŜ ώΧϐ ǎǾƻlge per 
conto delle Società Sportive professionistiche attività concernentƛ ƭΩŀǎǎŜǘǘƻ ƻǊƎŀƴƛȊȊŀǘƛǾƻ Ŝ ŀƳƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛǾƻ ŘŜƭƭŀ {ƻŎƛŜǘŁΣ ƛǾƛ 
compresa espressamente la gestione dei rapporti anche contrattuali fra società, calciatori o tecnici e la conduzione di trattative 
con altre Società Sportive, aventi ad oggetto il trasferimento di calciatori, la stipulazione delle cessioni dei contratti e il 
ǘŜǎǎŜǊŀƳŜƴǘƻ ŘŜƛ ǘŜŎƴƛŎƛΣ ǎŜŎƻƴŘƻ ƭŜ ƴƻǊƳŜ ŘŜǘǘŀǘŜ ŘŀƭƭΩƻǊŘƛƴŀƳŜƴǘƻ ŘŜƭƭŀ CLD/Φέ 
57 {ƛ Ŧŀ ǊƛŦŜǊƛƳŜƴǘƻ ŀƭ ƎƛŁ Ŏƛǘŀǘƻ ά¦9C! /ƭǳō [ƛŎŜƴǎƛƴƎ aŀƴǳŀƭέ, oggi integrato dal ά¦ŜŦŀ /ƭǳō [ƛŎŜƴǎƛƴƎ ŀƴŘ Financial Fair Play 
wŜƎǳƭŀǘƛƻƴǎέ.  
58 Il presente organigramma rappresenta una rielaborazione grafica della normativa UEFA. (2011) Lacchini M., Trequattrini R. La 
governance delle società di calcio professionistiche. Napoli: Edizioni scientifiche italiane s.p.a., 176.  

General manager

Head Coach of 
First Squad

Head of Youth 
and Development 

Program

Youth Coach 
Under 10

Youth Coach 10 
to 14

Youth Coach 15 
to 21

Medical Doctor

Physiotherapist

Assistant Coach 
of First Squad

Media Officer Finance Officer Security Officer

Steward

Supporter Liaison 
Officer

Club secretariat



30 
 

Come chiaramente visibile in figura, al vertice dellôorganigramma ¯ collocato il General Manager, nominato 

direttamente dalla propriet¨ e responsabile dellôintera gestione societaria (tipicamente, lôAmministratore 

Delegato). Nellôesercizio delle sue funzioni, ¯ coadiuvato dalla Segreteria Generale, composta da dipendenti 

che curano la logistica degli eventi sportivi (soprattutto le partite in casa e in trasferta della prima squadra e 

delle selezioni giovanili), svolgono le pratiche burocratiche necessarie per il trasferimento e la stipulazione 

dei contratti dei calciatori e dei tecnici, assicurano la diffusione delle informazioni in tutta lôorganizzazione e 

curano le comunicazioni con gli enti esterni (su tutti, le Federazioni Nazionali). La gestione finanziaria e 

contabile della società è affidata al Finance Officer, cui sono richiesti adeguati requisiti professionali59 e 

comprovata esperienza professionale; la gestione delle pubbliche relazioni compete al Media Officer, figura 

che ha assunto maggior rilievo nellôultima decade con lo sviluppo dei social network e che tiene i rapporti con 

la stampa e gli altri mezzi dôinformazione; la sicurezza degli eventi sportivi e non in cui ¯ impegnata la societ¨ 

è garantita dal Security Officer, che stabilisce, in coordinamento con le forze dellôordine statali, le misure 

necessarie e il numero di addetti impegnati (steward); i rapporti con la tifoseria, infine, fanno capo al Support 

Liaison Officer.  

Lôorganigramma delineato dallôUEFA conferma la separazione tra la gestione sportiva e quella operativa di 

cui si ¯ detto in precedenza: tutta lôarea tecnica è di competenza dellôHead Coach of First Squad (supportato 

da un allenatore in seconda), il quale supervisiona lôattivit¨ del settore giovanile (il cui responsabile ¯ lôHead 

of Development Program) e sovrintende alla corretta formazione dello staff medico (che vede un medical 

doctor al suo vertice).  

Nonostante non siano espressamente richieste dallôUEFA figure manageriali intermedie tra la sfera tecnica e 

quella amministrativa e nonostante il calcio britannico si sia caratterizzato per lungo tempo per la 

concentrazione dei ruoli nel football manager, bisogna sottolineare che il modello continentale si sta 

imponendo in maniera decisa60: la necessit¨ di esportare il brand in mercati nuovi e profittevoli (su tutti, lôAsia 

e gli Stati Uniti), la ricerca di fonti di ricavo alternative rispetto alla classica erogazione dello spettacolo 

sportivo, il ruolo dominante assunto dai procuratori e dagli intermediari internazionali hanno indotto quasi 

tutte le società calcistiche (comprese quelle inglesi) a introdurre figure dotate di competenze aziendalistiche 

specifiche, da affiancare agli organi puramente tecnici, al fine di garantire lôelaborazione di strategie capaci di 

far crescere globalmente il club.61 

Completata lôanalisi dellôorganizzazione societaria, resta da dire dei modelli di governance che possono 

caratterizzare lôimpresa calcistica, soprattutto con riferimento al rapporto tra la propriet¨ e il management. 

                                                           
59 In Italia, deve trattarsi di un dottore commercialista, un revisore contabile o un esperto in materia di finanza e diritto 
societario con esperienza di gestione di almeno 3 anni. 
60 Cataliotti J.C., Fabretti T. (2015) Analisi dei modelli organizzativi e gestionali delle società di calcio. Milano: Ugo Mursia Editore 
s.r.l., 27. 
61 {ƛ ǇŜƴǎƛΣ ŀ ǘƛǘƻƭƻ Řƛ ŜǎŜƳǇƛƻΣ ŀƭ Ŏŀǎƻ ŘŜƭ aŀƴŎƘŜǎǘŜǊ /ƛǘȅΣ ŎƘŜ ƴŜƭ нлмр Ƙŀ ŀŦŦƛŀƴŎŀǘƻ ŀƭƭΩŀƭƭŜƴŀǘƻǊŜ aŀƴǳŜƭ tŜƭƭŜƎǊƛƴƛ ǳƴ 
direttore generale, Ferron Soriano, e un direttore sportivo, Txiki Begiristain. 
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I due sistemi fondamentali da cui prende le mosse la nostra trattazione e che si collocano agli opposti di 

unôideale linea continua sono62: 

- Sistema chiuso. La proprietà della società è concentrata in una o poche persone (tipicamente, un 

presidente ï mecenate o un gruppo familiare), che nominano direttamente gli organi direttivi e di 

controllo. Il management, spesso, segue le indicazioni provenienti dallôalto, alla luce del desiderio della 

proprietà di partecipare direttamente alla gestione. Il presidente è definito mecenate proprio perché non 

¯ interessato al profilo reddituale dellôimpresa calcistica, ma alla crescita di visibilità, al successo 

sportivo o ai guadagni indiretti che può trarre63. È questo il sistema che ha caratterizzato per lungo 

tempo il panorama italiano e che negli ultimi anni sta scomparendo64; 

- Sistema aperto. Gli organi direttivi non solo non sono espressione dellôazionista di maggioranza (che 

addirittura, a volte, non cô¯), ma rappresentano altre categorie di stakeholders, diversi dai soci 

(collettività locale, tifosi, finanziatori). Tale sistema è diffuso soprattutto in Germania, dove la 

normativa federale richiede che la maggioranza delle quote societarie sia detenuta da associazioni 

sportive e che il CdA sia composto da figure rappresentative delle varie categorie di portatori 

dôinteresse. 

Nellôambito dei due sistemi descritti, ¯ possibile operare una ulteriore classificazione, individuando i quattro 

modelli di governance più diffusi nel panorama europeo65:  

- Grandi società quotate. La società opta per la quotazione in borsa, al fine di ottenere nuove risorse 

finanziarie per realizzare progetti di sviluppo (ad esempio, stadio, infrastrutture, ampliamento della 

rete commerciale) e per rimanere competitiva dal punto di vista sportivo (attraverso lôingaggio di 

calciatori e tecnici di prima fascia). Molte societ¨ negli ultimi trentôanni hanno sperimentato con 

successo la quotazione: si pensi alla Lazio, alla Roma e alla Juventus in Italia, al Tottenham, allôArsenal 

e al Manchester United in Inghilterra, al Borussia Dortmund in Germania e allôOlympique Lyonnais 

in Francia. Ai vantaggi di tipo economico, si possono contrapporre, in questi casi, svantaggi sportivi, 

nel senso che potrebbero diventare proprietari del club soggetti scarsamente interessati alla 

performance sul campo, o comunque solo nei limiti in cui essa incide sulla redditività. Tale modello è 

una sorta di ñibridoò tra i due sistemi precedentemente delineati: non è riconducibile al sistema chiuso, 

poiché le quote societarie sono diffuse presso il pubblico, né a quello aperto, poiché gli organi di 

direzione e controllo sono comunque espressione della sola assemblea dei soci; 

                                                           
62 Mori F. (2015) Analisi delle performance delle società di calcio [tesi]. Pisa: Università degli Studi di Pisa. 
63 La societ¨ calcistica, in questo caso, svolge un ruolo strumentale e accessorio rispetto allôattivit¨ principale svolta dal proprietario, 

che può trarre vantaggi dalla notorietà garantitagli dal calcio. 
64 I casi più noti sono certamente la cessione del pacchetto di maggioranza del Milan da parte di Silvio Berlusconi e dellôInter da 

parte di Massimo Moratti. 
65 Cataliotti J.C., Fabretti T. (2015) Analisi dei modelli organizzativi e gestionali delle società di calcio. Milano: Ugo Mursia Editore 
s.r.l., 15-18. 
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- Società possedute da un unico presidente. È questo, certamente, il modello tipico del sistema chiuso: 

il proprietario del club mette a disposizione le risorse finanziarie necessarie per la crescita e il 

raggiungimento dei traguardi sportivi, senza ricorrere a capitali di rischio esterni. Rispetto alle società 

quotate, quelle possedute da un unico soggetto possono contare sul suo desiderio di ottenere successi 

sportivi, ma potrebbero essere deboli dal punto di vista finanziario66 e ritrovarsi in difficoltà qualora il 

proprietario decidesse di dismettere lôinvestimento; 

- Azionariato popolare. Le quote societarie sono nelle mani di una molteplicità di investitori-tifosi, che 

partecipano attivamente alla vita del club, esercitando il diritto di voto in assemblea e nominando il 

management nel rispetto dei principi democratici. Casi principali di applicazione del modello sono le 

società tedesche e il Barcellona e il Real Madrid in Spagna. Per quanto tali società possano contare 

sulla passione e sulle risorse dei supporters, lôazionariato popolare pu¸ essere foriero di unôelevata 

instabilità strategica e gestionale, soprattutto nelle fasi in cui sono carenti i risultati sportivi; 

- Società di minori dimensioni gestite da nuclei familiari. È questo un modello diffuso soprattutto in 

Italia, dove le PMI a conduzione familiare hanno rappresentato per lungo tempo il motore 

dellôeconomia e dello sviluppo. I rischi, in questo caso, sono legati alla difficolt¨ di reperire capitali 

esterni e allôassenza di figure manageriali qualificate, poich® le famiglie proprietarie tendono ad essere 

direttamente impegnate anche nella gestione. 

Si pu¸ vedere, dunque, come la contemporanea ricerca del successo sportivo e dellôequilibrio economico segua 

percorsi differenti a seconda del modello di governance adottato dalle singole società. Non è possibile dire, in 

termini assoluti, quale sia il modello migliore, poiché nel tempo si sono alternati al vertice club caratterizzati 

dallôuna o dallôaltra forma di governo. Di certo, lôera dei presidenti ï mecenati che immettono risorse nel 

calcio senza badare alla dimensione economica è finita: il Financial Fair Play ha cambiato le regole del gioco, 

stabilendo in modo chiaro che non si può più vincere sul campo senza guardare alla sostenibilit¨ dellôimpresa, 

elemento che ha inciso fortemente sullôassetto organizzativo (maggiore attenzione alla dimensione finanziaria) 

e sui modelli di governance (aumento delle figure manageriali con competenze aziendalistiche più che 

sportive) delle società di calcio. 

 

 

 

 

 

                                                           
66 {ƛ ǇŜƴǎƛ ŀƭƭŜ ƛƴƎŜƴǘƛ ǇŜǊŘƛǘŜ Ŝ ŀƭƭΩŜƭŜǾŀǘƻ ƛƴŘŜōƛǘŀƳŜƴǘƻ ŎƘŜ ŎŀǊŀǘǘŜǊƛȊȊŀǾŀ ƭŜ ǎƻŎƛŜǘŁ ƛǘŀƭƛŀƴŜ ƴŜƭƭΩŜǊŀ ŘŜƭ άƳŜŎŜƴŀǘƛǎƳƻέΦ 
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2.2 GLI STAKEHOLDERS  

 

 Lôimportanza sociale ed economico delle societ¨ di calcio ¯ testimoniata dal numero di soggetti con cui esse 

interagiscono in modo costante; quelle che una volta erano associazioni con scopi ricreativi, che avevano a 

che fare solo con i praticanti affiliati, sono oggi immerse in un complesso sistema relazionale, che vede al suo 

interno tutti quegli organi che a vario titolo sono interessati allôimpresa calcistica, comunemente definiti nella 

teoria dôazienda stakeholders. 

Il duplice obiettivo che oggi caratterizza le società di calcio (successo sportivo ed equilibrio economico) non 

può che incidere sui rapporti con i portatori dôinteresse e tra questi ultimi, spesso in conflitto in merito alla 

destinazione delle risorse aziendali. La peculiarit¨ dellôimpresa sportiva, e di quella calcistica in particolare, ¯ 

data proprio dalla presenza dei tifosi, per i quali lôaspetto emozionale e passionale ¯ prioritario; ¯ facile 

comprendere come le loro aspettative saranno ben differenti da quelle dei soggetti che investono denaro e 

risorse nellôimpresa, aspettandosi un ritorno puramente economico, scevri da qualsiasi coinvolgimento 

personale ed emotivo. 

La premessa è necessaria per introdurre le difficoltà che le società incontrano nel coniugare tutte le aspettative 

che gravitano attorno ad esse, spesso inconciliabili. Peraltro, la moltiplicazione dei ruoli nellôorganizzazione, 

cui si ¯ fatto riferimento nel precedente paragrafo, ha reso problematica la comunanza dôintenti allôinterno dei 

club stessi: si è detto della tendenziale separazione tra la gestione operativa e quella strettamente sportiva, 

elemento che conduce spesso a divergenze di opinioni e obiettivi, prima ancora che la società entri in contratto 

con figure esterne.  

Una rassegna dei portatori dôinteresse chiarir¨ le difficolt¨ di cui stiamo parlando:67 

Soci. Destinatari primari dellôinformativa aziendale non possono che essere i proprietari dellôimpresa, che 

scelgono il management incaricato di raggiungere gli obiettivi sportivi ed economici. Per lungo tempo, 

soprattutto in Italia, socio unico di riferimento è stato il presidente ï mecenate, interessato quasi 

esclusivamente alla vittoria sportiva; con lôintroduzione della finalit¨ lucrativa soggettiva (prima) e delle 

regole del Financial Fair Play (poi), la figura sta lentamente scomparendo, lasciando il passo a gruppi 

industriali e finanziari68 che vedono il calcio come un vero e proprio business. A seconda dellôassetto 

proprietario adottato69, saranno dunque diverse le istanze dei soci ï proprietari: nellôazionariato popolare 

prevarranno il successo sportivo e la dimensione sociale dellôimpresa; il proprietario unico rivolger¨ 

                                                           
67 La classificazione, proposta inizialmente da Rusconi G. (1990) Il bilancio dôesercizio nellôeconomia delle societ¨ di calcio. Bari: 

Cacucci, è integrata da Gravina G. (2011). Il bilancio dôesercizio e lôanalisi della performance nelle società di calcio 

professionistiche. Milano: FrancoAngeli, 23-28, e soggetta a considerazioni personali. 
68 Si pensi, per citare gli esempi più notiΣ ŀƭƭΩƛƴƎǊŜǎǎƻ ŘŜƭ ƎǊǳǇǇƻ ŎƛƴŜǎŜ {ǳƴƛƴƎ ƴŜƭƭΩLƴǘŜǊ Ŝ ŀ ǉǳŜƭƭƻ ŘŜƭ CƻƴŘƻ ŀƳŜǊƛŎŀƴƻ 9ƭƭƛƻǘǘ ƴŜƭ 
Milan. 
69 Si veda il paragrafo 1 del capitolo 2.  
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lôattenzione al ritorno dôimmagine e ai guadagni indiretti che pu¸ trarre (o, almeno, questo è stato il 

comportamento tendenziale dellôesperienza passata); nelle societ¨ quotate in Borsa, i soci (quantomeno quelli 

non interessati alla gestione) guarderanno esclusivamente al capital gain che potranno ottenere 

dallôinvestimento. 

Calciatori e dipendenti. Essi sono i soggetti che incidono in modo più diretto sulla performance sportiva e, di 

conseguenza, sulle prospettive di crescita nellôimmediato futuro. Va sottolineato, a tal proposito, come il ruolo 

del calciatore si stia evolvendo a causa di due fattori principali70: lôampliamento delle rose delle societ¨ e il 

ruolo dominante assunto dai procuratori sportivi. Riguardo al primo aspetto, lôaccresciuto numero di giocatori 

(legato allôincremento del numero delle partite e alla necessit¨, avvertita soprattutto dai grandi club, di essere 

competitivi su tutti i fronti) ha un duplice impatto: positivo, in quanto la competizione interna impone un 

maggiore impegno e una maggiore motivazione, ma anche negativo, essendo il calciatore in una posizione più 

precaria negli equilibri di squadra. Con riferimento alla seconda questione, invece, la presenza di agenti tanto 

potenti è spesso occasione di conflitto con le società, soprattutto nella definizione dello stipendio del calciatore 

e del suo ruolo nei piani degli organi tecnici (su tutti, allenatore e Direttore Sportivo). 

Giovani calciatori. Ogni società dispone del cosiddetto ñvivaioò, costituito dallôinsieme delle rappresentative 

giovanili, suddivise per fasce dôet¨. I giovani calciatori sono interessati soprattutto ai piani di sviluppo futuri, 

desiderosi di comprendere quali siano i progetti per il settore giovanile e quali le reali possibilità di proseguire 

la loro carriera nella società di militanza. 

Altre società calcistiche. Il rapporto che si instaura tra le società di calcio segue due direttrici: da un lato, esse 

sono in competizione per il raggiungimento dei traguardi sportivi; dallôaltro, si creano forme di cooperazione, 

derivanti essenzialmente dal fatto che sono sempre almeno due società ad offrire al pubblico lo spettacolo 

sportivo. Diversi sono i momenti che testimoniano lôaspetto cooperativo: nellôambito delle Leghe e delle 

Federazioni, gli organi direttivi dei club si confrontano sulle problematiche gestionali e organizzative (si pensi 

allôorganizzazione del campionato di calcio, alla nomina degli organi di rappresentanza o allôintroduzione di 

nuove tecnologie nei confronti sul campo); in sede di trasferimento dei calciatori, le società possono decidere 

di acquistare insieme un potenziale talento straniero (per suddividere i rischi dellôinvestimento) o scambiarsi 

calciatori per colmare lacune delle rispettive rose71; in occasione dellôincasso di taluni proventi e contributi, le 

società sono chiamate a decidere le modalità di ripartizione (si pensi ai contributi della FIGC e ai ricavi da 

                                                           
70 Lacchini M., Trequattrini R.(2011) La governance delle società di calcio professionistiche. Napoli: Edizioni scientifiche italiane 
s.p.a., 60-61.  
 
71 tŜǊŀƭǘǊƻΣ ƴŜƎƭƛ ǎŎƻǊǎƛ ŘŜŎŜƴƴƛΣ ǘŀƭƛ ǎŎŀƳōƛ ǎƻƴƻ ǎǘŀǘƛ ƭΩƻŎŎŀǎƛƻƴŜ ǇŜr iscrivere in bilancio plusvalenze fittizie, al fine di nascondere 
risultati reddituali negativi. 
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cessione di diritto radiotelevisivi). Lôaspetto della ñcoopetitionò72 è fondamentale per vendere un prodotto 

attraente e di qualità, aspetto essenziale per la crescita del business e la sua espansione globale.73 

Fornitori e consulenti. Alla stregua di ogni altra società industriale, anche le imprese calcistiche sono 

caratterizzate da unôestesa rete di fornitori (di attrezzature sportive, di mezzi di trasporto, di servizi di gestione 

di stadi e altre infrastrutture, ecc.) e di consulenti esterni (tecnici, finanziari, fiscali, contabili, ecc.), interessati 

allôandamento della gestione e alle esigenze della società, in vista della prosecuzione dei rispettivi rapporti 

contrattuali. 

Pubblico calcistico. I veri consumatori del prodotto sportivo sono gli spettatori, che possono essere suddivisi 

in committed e uncommitted.74 I primi sono i tifosi delle squadre di calcio, che vivono con ardore e passione 

lo spettacolo, interessati esclusivamente ai risultati dei club che supportano; i secondi rappresentano 

sostanzialmente il pubblico generico, interessato alla qualità complessiva del prodotto più che agli esiti degli 

incontri. È chiaro che i tifosi sono portatori di un interesse opposto rispetto agli investitori (che guardano al 

risultato economico), generando il principale trade-off per le società calcistiche e per il settore in generale: 

nellôaccezione sociale e popolare del calcio, il perseguimento dello scopo di lucro e i ñpalettiò del fair play 

finanziario non sono altro che ostacoli al conseguimento della vittoria sul campo, lôunica che davvero conti. 

Se i tifosi sono la porzione maggiore degli spettatori nelle aree in cui il calcio è radicato da più tempo (Europa 

e Sud America), gli uncommitted sono prevalenti in zone geografiche lontane dalle principali competizioni e 

dai campioni più affermati (Asia, Australia, Stati Uniti). 

Sponsor. La dimensione globale del calcio e la sua presa sul pubblico fanno sì che molte imprese siano 

interessate ad associare il proprio nome alle società sportive, generando un vantaggio reciproco: ritorno 

dôimmagine per lo sponsor, ricavi economici per i club. La presenza degli sponsor è stata storicamente al 

centro di un ampio dibattito in Italia e solo nel 1981 la FIGC ha approvato la messa in essere di accordi di 

sponsorizzazione; nel panorama odierno, pur non essendo possibile inserire la denominazione dello sponsor 

nel nome della società (a differenza di quanto avviene in altri sport, come il basket o la pallavolo), gli accordi 

garantiscono ai club una ingente fonte di ricavo, in Italia addirittura la seconda dopo gli introiti da cessione di 

diritti radiotelevisivi. Tali accordi possono riguardare75: singole squadre (fonte di ricavo diretta per le società), 

singoli calciatori (fonte di ricavo indiretta, legata alla maggiore notoriet¨ dellôatleta) ed eventi sportivi 

                                                           
72 Lacchini M., Trequattrini R. (2011) La governance delle società di calcio professionistiche. Napoli: Edizioni scientifiche italiane 
s.p.a., 216 e ss. 
73 La ǾƻƭƻƴǘŁ ŘŜƭ ǇǊŜǎƛŘŜƴǘŜ ŘŜƭƭŀ WǳǾŜƴǘǳǎ Ŝ ŘŜƭƭŀ 9ǳǊƻǇŜŀƴ /ƭǳō !ǎǎƻŎƛŀǘƛƻƴ ό9/!ύ !ƴŘǊŜŀ !ƎƴŜƭƭƛ Řƛ ŎǊŜŀǊŜ ǳƴŀ άǎǳǇŜǊƭŜƎŀέ 
europea è dettata proprio dalla convinzione che solo uno spettacolo altamente qualitativo potrà attrarre gli inesplorati 
(parzialmente o totalmente) mercati asiatici e nordamericani, dove la componente passionale dei tifosi è inesistente o ancora 
άŀŎŜǊōŀέΣ ŘƛǾŜƴǘŀƴŘƻ ƭΩŀǎǇŜǘǘƻ ŘŜƭƭΩƛƴǘǊŀǘǘŜƴƛƳŜƴǘƻ ƛƭ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭŜ ǾŜƛŎƻƭƻ ŘΩingresso. 
74 Szymanski S. (2001) Income inequality, competitive balance and the attractiveness of team sports: some evidence and a 
natural experiment from English soccer. Economic Journal, 111 (469), 69-84.  
75 Gelmini L. (2014). Le società di calcio professƛƻƴƛǎǘƛŎƘŜ ƴŜƭƭŀ ǇǊƻǎǇŜǘǘƛǾŀ ŘŜƭƭΩŜŎƻƴƻƳƛŀ ŘΩŀȊƛŜƴŘŀΦ Milano: Giuffrè Editore, 75. 
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(anchôessa fonte di ricavo indiretta, rappresentata dai compensi che la società riceverà per la partecipazione 

alla competizione). 

Mezzi di comunicazione. La radio (prima) e le televisioni (poi) sono i canali attraverso cui il calcio ha potuto 

realizzare unôespansione globale. Lôinteresse di tali stakeholders (ci riferiamo, nel panorama odierno, quasi 

esclusivamente alle televisioni) è rivolto soprattutto alla qualità dello spettacolo sportivo e allôincertezza delle 

competizioni: se, infatti, i tifosi appassionati seguiranno la loro squadra in qualsiasi caso, per attrarre gli 

spettatori generici è necessaria una combinazione di questi due fattori. Il contributo dei mezzi di 

comunicazione al business calcistico è rappresentato dai compensi per la cessione dei diritti di trasmissione e 

riproduzione degli eventi, oggi, come detto, principale fonte di ricavo per i club di Serie A. Interessante, a tal 

proposito, lôopera di Lacchini e Trequattrini (2011), che evidenzia le differenze tra le varie imprese televisive. 

Le televisioni commerciali hanno come principale cliente le imprese interessate allôacquisto degli spazi 

pubblicitari, le quali vorranno raggiungere la platea di spettatori più ampia possibile: di conseguenza, tali 

televisioni vorranno trasmettere solo gli eventi calcistici più importanti. Diverso il discorso per le TV a 

pagamento: esse vendono il prodotto direttamente agli abbonati, potendo (rectius dovendo) dunque proporre 

anche contenuti di nicchia e di approfondimento. 

Pubblica Amministrazione. Si fa riferimento76 allôAutorit¨ Nazionale, interessata allôincidenza economica del 

calcio, alla sua valenza sociale e ai fenomeni degenerativi (fallimento di una società che può riverberarsi sugli 

altri club e sulle imprese con cui essa intratteneva rapporti economici, violenza da parte dei tifosi più accaniti, 

corruzione, scommesse clandestine, coinvolgimento delle organizzazioni mafiose), e allôAutorit¨ Locale, 

coinvolta direttamente (quasi tutti gli stadi in Italia sono di proprietà comunale) e indirettamente (il Comune 

è il referente pubblico degli organi di governance del calcio) nel business. 

Finanziatori. Al pari di ogni altra impresa, le società di calcio intrattengono rapporti finanziari con banche e 

altri istituti creditizi, i quali saranno interessati alla solvibilità nel medio ï lungo periodo.  

Investitori istituzionali. Essi assumono un ruolo rilevante nelle società quotate e guardano al ritorno 

dellôinvestimento, senza alcun interesse per il fenomeno sportivo. 

Istituzioni e organi di governance del settore. Parliamo delle istituzioni nazionali (FIGC, COVISOC, CONI) 

e internazionali (FIFA, UEFA), le quali, come si è visto77, sono al centro di un esteso e penetrante sistema di 

controllo sullôandamento economico delle societ¨ e sui profili gestionali. Peraltro, i rapporti che si instaurano 

tra tali soggetti sono spesso problematici78 per via della sovrapposizione tra competizioni nazionali e 

internazionali, della conflittualità tra le Leghe Nazionali maggiori e quelle minori in merito ai posti da 

                                                           
76 Gravina G. (2011). Il bilancio dôesercizio e lôanalisi della performance nelle societ¨ di calcio professionistiche. Milano: 

FrancoAngeli, 26. 
77 Si veda il paragrafo 3 del capitolo 1. 
78 Lacchini M., Trequattrini R. (2011) La governance delle società di calcio professionistiche. Napoli: Edizioni scientifiche italiane 
s.p.a., 59. 
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assegnare alle rispettive squadre nei tornei continentali e della coesistenza (nel nostro Ordinamento, ma non 

solo) di disciplina settoriale e normativa statale. 
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2.3 IL CICLO OPERATIVO  

 

Il circuito della gestione operativa nelle società di calcio, che sostanzialmente ricalca quello di tutte le imprese 

industriali, può essere riassunto dal seguente grafico79: 

 

Nella fase del finanziamento, lôimpresa acquisisce le risorse necessarie per svolgere la sua attività; esse 

vengono, poi, impiegato per lôacquisto di fattori produttivi (input); i processi interni allôazienda consentono la 

trasformazione delle risorse acquisite; il momento finale è rappresentato dalla vendita del prodotto (output), 

che a sua volta produce le risorse economiche attraverso cui lôimpresa pu¸ continuare a operare: ¯ proprio 

questôultima connessione a consentirci di parlare di chiusura del ciclo operativo dôazienda. Nel corso del 

paragrafo si cercherà di evidenziare la peculiarità del circuito della gestione di una società calcistica, 

analizzando singolarmente i momenti che lo compongono. 

La prima fase è rappresentata dal finanziamento80 che, in ambito sportivo, assume connotazioni differenti a 

seconda che lôimpresa svolga attivit¨ amatoriale o professionistica81. Si è avuto modo di sottolineare82 come 

le società di calcio fossero inizialmente associazioni non riconosciute, formate da appassionati che praticavano 

lo sport solo a fini ricreativi e non certo per trarne un guadagno: in questa fase storica, che è durata fino alla 

                                                           
79 Di Lazzaro M. (2012) Società di calcio italiane ed estere: modelli di business a confronto [tesi]. Roma: LUISS. 
80 Per finanziamento si intende, ai fini della trattazione, il complesso delle entrate monetarie della società, siano esse reddituali 
(ricavi) o patrimoniali (capitali di rischio e di debito). 
81 Lacchini M., Trequattrini R. (2011) La governance delle società di calcio professionistiche. Napoli: Edizioni scientifiche italiane 
s.p.a., 165. 
82 Si veda il paragrafo 2 del capitolo 1. 
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metà del secolo scorso, il finanziamento derivava esclusivamente dai contributi degli associati, dalle 

sovvenzioni pubbliche e da donazioni private.  

Con la diffusione del gioco e con lôincremento dellôinteresse generale, il calcio ha realizzato la transazione dal 

dilettantismo al professionismo, le associazioni ricreative si sono trasformate in società di capitali e i calciatori 

hanno iniziato a dedicarsi a tempo pieno allôattivit¨ sportiva: di conseguenza, sono cambiate e si sono ampliate 

le fonti di finanziamento, con lôassunzione di un ruolo preminente da parte delle sponsorizzazioni, degli 

accordi pubblicitari e dei ricavi derivanti dai biglietti venduti allo stadio. È proprio in questa fase storica, che 

si è sviluppata a partire dagli anni Sessanta del Novecento, che ¯ iniziata lôera del ñmecenatismoò: le societ¨ 

erano possedute da un unico presidente, che si faceva carico dei crescenti costi di gestione (e ripianava le 

perdite) con il proprio patrimonio personale.  

Lo scenario ¯ cambiato, nel corso degli anni Ottanta, con lôavvento delle imprese televisive, che hanno 

garantito una nuova area di ricavi alle società (gli introiti derivanti dalla cessione dei diritti di trasmissione di 

partite ed eventi). La reazione iniziale del mondo del calcio, per la verità, non fu particolarmente positiva: i 

club temevano, infatti, che trasmettendo le partite in TV avrebbero perso la loro principale fonte di guadagno, 

allora rappresentata dai biglietti venduti allo stadio. Le perplessit¨ discendevano dallôesistenza di unôunica 

emittente (la RAI), per di pi½ posta sotto il controllo dellôAutorit¨ Pubblica; fu solo con lôingresso di nuovi 

operatori nel mercato (TV commerciali e a pagamento), a partire dagli anni Novanta, che le società poterono 

sfruttare a pieno le potenzialità offerte dai media, che entravano in competizione (e pagavano prezzi sempre 

più elevati) per accaparrarsi i diritti di trasmissione. Ad oggi, tale tipologia di ricavi rappresenta la principale 

fonte di finanziamento per le società di calcio, generando peraltro taluni effetti distorsivi83: la dipendenza 

economica dalle TV influenza molti aspetti del gioco, che sottostanno ai bisogni finanziari delle emittenti 

piuttosto che a logiche sportive (si pensi alla decisione di far proseguire il campionato di Serie A anche durante 

le festività natalizie per garantire una maggiore esposizione mediatica alle TV); altro effetto inevitabile è la 

riduzione della competitività sportiva, poiché sono le società più blasonate a beneficiare in maniera quasi totale 

degli introiti, alla luce del bacino di spettatori che garantiscono (si pensi che dalla stagione 2001-2002 il 

campionato è sempre stato vinto da Juventus, Inter o Milan); infine, va sottolineato che le centinaia di milioni 

di euro incassate dalle società sono confluite quasi interamente nei calciatori (i cui stipendi sono cresciuti in 

modo esponenziale), dedicando solo risorse residuali ad altri aspetti fondamentali del business, quali la crescita 

della rete commerciale, la realizzazione di infrastrutture moderne e la formazione dei giovani talenti. 

Secondo momento del ciclo operativo delle società di calcio è lôacquisto dei fattori produttivi, rappresentati 

essenzialmente dai calciatori: sono loro, infatti, ad incidere in modo più diretto sui risultati sportivi della 

squadra e, di conseguenza, sulla performance economica. Ĉ innegabile che lôacquisto del ñcartellinoò dei 

                                                           
83 Lacchini M., Trequattrini R. (2011) La governance delle società di calcio professionistiche. Napoli: Edizioni scientifiche italiane 
s.p.a., 167. 
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calciatori e il pagamento dei loro stipendi assorbono la maggior parte delle risorse dei club, ma ci sono anche 

altri fattori produttivi di rilievo: il settore giovanile e il management dellôarea sportiva, le cui figure principali 

sono lôallenatore e il direttore sportivo. Ĉ grazie al DS, infatti, che potrà essere allestita una rosa competitiva 

ed ¯ grazie allôallenatore che lôinsieme dei calciatori potr¨ diventare una squadra. Per ciò che riguarda il settore 

giovanile (il cosiddetto ñvivaioò), va detto chiaramente che rappresenta un asset fondamentale per la società, 

in quanto potrà garantire risultati di natura economica (con la cessione dei calciatori cresciuti nelle giovanili) 

o sportiva (con lôinclusione nella Prima Squadra).  

I grafici che seguono intendono evidenziare un aspetto rilevante della gestione dei settori giovanili italiani: 

per quanto lôattenzione sia crescente, il livello di investimenti dei top club europei non è ancora stato raggiunto. 

Emblematico, a tal proposito, è il dato relativo ai calciatori cresciuti nel vivaio che riescono ad esordire in 

Prima Squadra o in un altro team della massima divisione di un campionato europeo: nessuna società italiana, 

al 2015, rientrava nella top 50. 

 

Grafico 3: Gli investimenti nei settori giovanili in Italia (dati in milioni di euro).84 

 

 

 

                                                           
84 Fonte: http://www.infodata.ilsole24ore.com/2017/02/04/la-serie-investe-105-milioni-sui-vivai/  
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Grafico 4: Gli investimenti nel settore giovanile dei top club europei e di quelli italiani (dati in milioni di euro, riferiti alla stagione 2017-2018).85 

 

 

                                                           
85 Fonte: Elaborazione Calcio & Finanza su dati Cies/Bilanci società 
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Tabella 10: I migliori 50 vivai europei per numero di calciatori militanti nella massima divisione di un campionato continentale (dati relativi alla 
stagione 2015-2016).86 

 

 

 

 

 

                                                           
86 Fonte: http://www.football -observatory.com/IMG/pdf/wp100_eng.pdf  
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Terza fase del ciclo operativo è rappresentata dalla trasformazione dei fattori produttivi. In ambito sportivo, 

essa va ricercata nelle attività di assemblamento, necessarie per trasformare lôinsieme dei calciatori acquistati 

in una vera e propria squadra: dal momento dellôacquisto dei fattori produttivi (appunto, i calciatori) a quello 

della vendita (intesa come erogazione dello spettacolo sportivo) trascorre, infatti, del tempo, necessario per 

oliare i meccanismi interni al gruppo e indirizzare le risorse verso il comune obiettivo della vittoria sportiva 

(da cui dipenderà, in buona misura, quella economica). La fase della trasformazione rappresenta un processo 

continuo, che si accavalla con lôacquisto dei fattori produttivi (il calciomercato  si svolge contestualmente alle 

competizioni sportive e, generalmente, non determina uno stravolgimento di tutti gli asset della società) e con 

la vendita del bene finale (ogni club gioca almeno una partita a settimana).  

In questa fase del ciclo operativo, la figura dominante ¯ certamente quella dellôallenatore, che ha il compito di 

mettere insieme le risorse sportive e che è il primo responsabile nel caso in cui i risultati non siano in linea 

con le attese. Diverse sono le competenze che un allenatore di successo dovrebbe avere:87 

- Competenze psico-pedagogiche. Esse sono relative allôapprezzamento delle qualit¨ umane e 

allôinsegnamento dei precetti tecnici, organizzativi ed etici. Lôinteresse dellôallenatore deve essere 

rivolto a se stesso, nel senso che individuare i propri punti di forza e riconoscere i propri limiti, ai 

singoli giocatori, poiché deve conoscere il loro set di valori, il loro pensiero e la loro situazione 

psicologica, e alle dinamiche di gruppo, nel senso che deve capire se esistono spaccature interne oppure 

si sono create sinergie positive; 

- Competenze tecnico-tattiche. Lôallenatore deve avere una sua idea di gioco, trasmetterla al gruppo e 

adattarla in base alle esigenze del momento e alle risorse tecniche a disposizione. Non sempre nel 

calcio le idee innovative producono risultati vincenti e duraturi (poiché le formule innovative tendono 

ad essere imitate facilmente, anche per via dellôassenza di meccanismi di protezione), ma è innegabile 

che gli allenatori più preparati tecnicamente siano alla base dei successi sportivi dei club; 

- Competenze in tema di leadership. Allôinterno della squadra esistono pi½ leader (il capitano, il leader 

tecnico, quello di spogliatoio, quello dellôaggressivit¨, quello della professionalit¨): lôallenatore deve 

individuare tali figure e far loro da guida, stimolando le loro qualità e ponendoli al centro delle 

dinamiche di gruppo. 

Ultima fase del ciclo operativo è la vendita del bene finale, che nel calcio non può che essere lo spettacolo 

sportivo. Occorre sottolineare due aspetti essenziali: da un lato, il successo della società può essere misurato 

sia in termini sportivi (le vittorie), sia in termini economici (gli utili, la redditivit¨, lôapprezzamento del valore 

azionario); dallôaltro, bisogna riconoscere che, quale che sia la misura di performance adottata, il risultato del 

club dipende in buona misura dagli esiti delle fasi precedenti: solo se lôacquisto dei fattori produttivi e la loro 

                                                           
87 Lacchini M., Trequattrini R. (2011) La governance delle società di calcio professionistiche. Napoli: Edizioni scientifiche italiane 
s.p.a., 133 e ss. 
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trasformazione sono stati condotti correttamente (senza sperperare risorse in calciatori e tecnici inadatti alla 

prova dei fatti e creando un gruppo equilibrato e coeso) il club potrà sperare di raggiungere gli obiettivi sportivi 

ed economici prefissati. 

Lacchini e Trequattrini (2011) hanno messo in evidenza diverse teorie elaborate in dottrina88, in merito alla 

funzione di produzione delle società sportive. Rottenberg (1956) proponeva la seguente relazione: 

P*Q = f (T,X) 

La performance dellôimpresa (data dal prezzo dei biglietti per la quantità venduta) è correlata positivamente 

al talento presente in squadra (T) e al livello di unôaltra serie di indicatori (ad esempio, qualità del 

management e dellôallenatore, capienza e modernit¨ dello stadio, servizi di trasporto connessi) riassunti dalla 

variabile X. 

Altri Autori hanno voluto esprimere, invece, misure di performance sportive: Scully (1974), nei suoi studi 

sul baseball, utilizzava la seguente funzione di produzione: 

%WINit = Ŭit + ɓ(TSAit) + ɚ(TSWit) + ɔ(NLit) + Ű(CONTit) + ɣ(OUTit) + Ůit 

La percentuale di vittorie per una squadra i al tempo t dipende dallôabilit¨ del battitore (TSA), da quella del 

ricevitore (TSW), dal livello del campionato nazionale (NL), dai risultati ottenuti nella stagione precedente 

(CONT) e dal numero di vittorie ottenute in trasferta (OUT). 

 

Borland (2006) ha voluto insistere sulle qualità interne al team: 

Pit  = f (Q1it,é, Qjit, M it, X it)  

La performance (intesa in senso sportivo) della squadra i al tempo t dipende positivamente dalle qualità (Q) 

dei j giocatori a disposizione, dalle qualit¨ dellôallenatore (M) e da fattori di natura residuale (raccolti nella 

variabile X); la funzione sarà espressa in termini lineari, se si ritiene che non ci sia correlazione tra i fattori 

produttivi, o in termini logaritmici, in caso contrario (la soluzione che, a parere di chi scrive, appare 

decisamente preferibile).  

Nel complesso, si è cercato di evidenziare come il ciclo operativo di una società calcistica sia composto da 

diversi momenti intermedi, ciascuno fondamentale per la performance finale: 

                                                           
88 wƻǘǘŜƴōŜǊƎ {Φ όмфрсύ ¢ƘŜ ōŀǎŜōŀƭƭ ǇƭŀȅŜǊǎΩ ƭŀōƻǳǊ ƳŀǊƪŜǘΦ Journal of political economy, 64 (3), 242-258. Borland J. (2006) 
Production functions for sporting team. In: Andreff W., Szymanski S. Handbook on the Economics of Sport. Cheltenham: Edward 
Elgar Publishing Limited, 611. 
Scully G.W. (1974) Pay and performance in Major League Baseball. American Economic Review, 64 (6), 915-930. 
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- Lôequilibrio finanziario ¯ garantito da unôadeguata composizione delle forme di finanziamento: la 

societ¨ non dovrebbe ricorrere in misura eccessiva allôindebitamento, n® essere troppo dipendente dalle 

risorse di un unico proprietario, e dovrebbe sfruttare tutte le potenziali aree di ricavo (cessione dei 

diritti di trasmissione degli eventi, sponsorizzazioni, accordi pubblicitari, valorizzazione del brand, 

merchandising, vendita dei biglietti, incassi da stadio di proprietà). 

- La corretta conduzione delle fasi di acquisto dei fattori produttivi e di trasformazione delle risorse è 

essenziale per il raggiungimento degli obiettivi finali: di conseguenza, la società deve dotarsi di un 

apparato manageriale (si fa riferimento al DS e allôallenatore sportivo) in grado di individuare i profili 

umani e tecnici più appropriati e combinarli nel modo più efficiente.  

- La performance, infine, può essere misurata in termini economici e sportivi: le due aree sono 

intimamente legate tra loro (solo le vittorie possono consentire un aumento di visibilità e guadagni), 

dunque la società deve sempre considerare entrambi gli aspetti quando valuta ex post i risultati 

conseguiti e quando elabora ex ante i progetti di sviluppo futuri. 
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CAPITO LO 3 ï IL BILANCIO DELLE SOCIETAô DI CALCIO 

 

3.1 LE FONTI NORMATIVE E GLI SCHEMI  DI BILANCIO  

 

Il bilancio dôesercizio rappresenta il documento informativo e analitico fondamentale per lôimpresa, sia per 

finalità interne (verifica del raggiungimento degli obiettivi e del contributo al risultato delle diverse aree 

gestionali, confronto con le altre imprese operanti nel settore, analisi del percorso evolutivo dellôimpresa) che 

esterne (verifica da parte degli stakeholder aziendali dellôandamento della gestione, controllo dello stato di 

salute economico-finanziario da parte degli organi istituzionali deputati). Non fa eccezione il settore calcistico, 

nellôambito del quale il bilancio ricopre un ruolo centrale, per via della molteplicit¨ di interessi che gravitano 

attorno alle società89 e della rilevanza economica raggiunta dal business. La trasformazione delle vecchie 

associazioni calcistiche in società di capitali fu dettata proprio dalla volontà di garantire trasparenza e certezza 

alla conduzione dellôimpresa, finalit¨ raggiungibili solo attraverso unôefficace elaborazione della 

documentazione gestionale, contabile e organizzativa, sintetizzata proprio dal bilancio dôesercizio. 

Le società di calcio, in virtù della loro natura, sono soggette alle norme generali dettate dal Codice Civile (agli 

articoli 2423 e ss.), nonch® ai principi contabili emanati dallôOIC (Organismo Italiano di Contabilit¨), che 

rappresentano le regole tecniche per la corretta rilevazione degli accadimenti aziendali e che svolgono una 

funziona integrativa e interpretativa della normativa civilistica.90 Lôintroduzione dei principi contabili 

internazionali IAS/IFRS ha naturalmente influito anche sul settore calcistico, in particolare sullôinformativa 

delle società quotate (in Italia, ad oggi, Juventus, Lazio e Roma). Inoltre, lôindustria calcistica italiana, pur non 

sottoposta ad una normativa specifica primaria91, è soggetta ai dettami della FIGC, che ha elaborato, nel corso 

degli ultimi decenni, il Piano dei Conti Unificato (per garantire uniformità di rappresentazione contabile e per 

svolgere in maniera adeguata la funzione di controllo riservatale dalla Legge) e le Raccomandazioni contabili 

(strumenti tecnici a disposizione delle società, relativi alle poste specifiche di settore). 

 

 

 

                                                           
89 Si veda il paragrafo 2 del capitolo 2. 
90 Lƭ 5ƻŎǳƳŜƴǘƻ ƴΦмм ŘŜƭƭΩhL/ ŘƛǎǇƻƴŜ ŎƘŜ άƭŜ ŦǳƴȊƛƻƴƛ όŘŜƭƭΩhL/ύ Ŏƻƴǎƛǎǘƻƴƻ ƴŜƭ ŦƻǊƴƛǊŜΥ ǘǳǘǘƛ ƛ ǇǊƛƴŎƛǇƛ Řƛ ŘŜǘǘŀƎƭƛƻ ŎƘŜ Ŏƻƴǎentano 
di definire i termini adottati dal legislatore; i criteri, i metodi e le procedure di applicazione per fattispecie previste o non previste 
Řŀƭƭŀ ƭŜƎƎŜΤ ƛ ŎǊƛǘŜǊƛ Řŀ ŀŘƻǘǘŀǊŜ ƴŜƛ Ŏŀǎƛ ŘŜŦƛƴƛǘƛ ŜŎŎŜȊƛƻƴŀƭƛ ŘŀƭƭΩŀǊǘΦнпно ŘŜƭ /ƻŘƛŎŜ /ƛǾƛƭŜΤ ǘǳǘǘƛ Ǝƭƛ ŜƭŜƳŜƴǘƛ ŜŘ ƛ Řŀǘi da includere 
nella nota integrativa, necessari per assicurare una rappresentazione veritiera e corretta della situazione patrimoniale e finanziaria 
Ŝ ŘŜƭ Ǌƛǎǳƭǘŀǘƻ ŜŎƻƴƻƳƛŎƻ ŘŜƭƭΩŜǎŜǊŎƛȊƛƻ ƴŜƭ ǊƛǎǇŜǘǘƻ ŘŜƛ Ǉƻǎǘǳƭŀǘƛ Řƛ ōƛƭŀƴŎƛƻΦέ 
91 A differenza di quanto avviene, ad esempio, per le imprese bancarie e assicurative. 
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Il quadro regolamentare può essere così schematizzato: 

 

 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Intento di questa parte della trattazione è analizzare le singole disposizioni sinteticamente elencate, 

comprendere qual è il loro ruolo nella predisposizione dei bilanci delle società di calcio e stabilire i rapporti 

gerarchici interni. 
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3.1.1 LA NORMATIVA CIVILISTICA, I PRINCIPI CONTABIL I NAZIONALI E GLI IAS/IFRS  

 

 La normativa di base in tema di redazione del bilancio è contenuta negli articoli 2423 e ss. del Codice Civile. 

Lôart.2423 fissa i due criteri fondamentali cui devono ispirarsi i redattori del bilancio: la chiarezza, essenziale 

per garantire la comprensibilità dei prospetti per la totalità degli stakeholder aziendali, e la rappresentazione 

veritiera e corretta, affinché il bilancio esprima realmente e nel modo appropriato i fatti gestionali e operativi 

del periodo di riferimento. Se lôart.2423 statuisce i principi generali, lôart.2423-bis elenca i principi di 

redazione del bilancio, che presentano un contenuto più tecnico e che sono volti a garantire lôattuazione dei 

principi generali: 

- Prudenza. I componenti negativi di reddito devono essere rilevati anche se presunti, mentre i 

componenti positivi devono essere certi ai fini della rappresentazione in bilancio. 

- Continuità aziendale. La valutazione delle poste di bilancio deve essere effettuata nella prospettiva 

della prosecuzione dellôattivit¨ svolta. 

- Prevalenza della sostanza sulla forma. Le poste di bilancio e gli accadimenti aziendali devono essere 

valutati e iscritti in base alla sostanza economica e non alla veste giuridica. 

- Costanza dei criteri di valutazione. Se non in casi eccezionali, i criteri adottati non possono cambiare 

da un esercizio allôaltro, al fine di garantire la comparabilit¨. 

- Valutazione separata degli elementi eterogenei. A seconda della posta considerata, lôimpresa deve 

adottare i criteri di valutazione più opportuni. 

- Competenza. La rilevanza economica e contabile è diversa dalla manifestazione finanziaria dei flussi. 

Gli articoli successivi (2424 e ss.) delineano la forma e il contenuto degli schemi di bilancio obbligatori: 

- Lo stato patrimoniale è redatto a sezioni contrapposte ed esprime la composizione delle attività (crediti 

verso i soci per versamenti ancora dovuti, immobilizzazioni, attivo circolante, ratei e risconti attivi), 

delle passività (fondi per rischi e oneri, TFR, debiti, ratei e risconti passivi) e del patrimonio netto 

(capitale, riserve, utili e perdite di esercizi precedenti o dellôesercizio in chiusura); 

- Il conto economico è redatto in forma scalare e include i ricavi e i costi dellôesercizio (individuando 

separatamente i contributi della gestione operativa, finanziaria e tributaria92); 

- Il rendiconto finanziario esprime la variazione della liquidità nel periodo di riferimento, evidenziando 

il contributo delle attività operativa, di investimento e di finanziamento. 

Lôart.2427, infine, disciplina il contenuto della nota integrativa, che assume una funzione93 descrittiva 

(fornisce unôillustrazione qualitativa delle poste sinteticamente espresse nello stato patrimoniale e nel conto 

                                                           
92 Il d.lgs. 139/2015 ha eliminato la macroclasse E) proventi e oneri straordinari, stabilendo che tali elementi vanno indicati in nota 
integrativa se il valore è rilevante e che in conto economico devono essere classificati in base alla loro natura. 
93 Cerbioni F., Cinquini L., Sostero U. (2016) Contabilità e bilancio. Milano: McGraw-Hill, 420-421. 
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economico), integrativa (aggiunge le informazioni non incluse negli altri prospetti di sintesi) ed esplicativa 

(contribuisce a spiegare il contenuto del bilancio e i criteri di redazione). 

Il Codice Civile, dunque, stabilisce i criteri fondamentali per la predisposizione del bilancio dôesercizio e 

definisce il contenuto dei prospetti obbligatori, senza fornire le regole tecniche di contabilità: tale funzione è 

riservata ai principi contabili nazionali, emanati dallôOIC.  

Nonostante lôOrganismo sia stato fondato nel 2001, ha avuto formale riconoscimento giuridico solo con la 

Legge 11 agosto 2014, n.116, che ha integrato il d.lgs. 38/2005 con gli articoli 9-bis (ruolo e funzioni dellôOIC 

) e 9-ter (finanziamento dellôOIC). La legge ha espressamente sancito il duplice ruolo dellôOIC: lôemanazione 

dei principi contabili nazionali, per garantire il rispetto dei criteri generali fissati dal Codice Civile, e la 

partecipazione al processo di elaborazione di regole e standard contabili, sia a livello nazionale che 

internazionale.  

Il riconoscimento legale dei principi contabili nazionali rappresenta, peraltro, un elemento di novità nel nostro 

Ordinamento94, fortemente legato al diritto scritto e alle leggi codificate (essendo un modello di civil law), 

diversamente da quanto avviene in sistemi come quello anglosassone (modello di common law), dove la prassi, 

le consuetudini e i precedenti giudiziari tendono ad assumere portata di legge.  

Come tutte le società di capitali, anche quelle di calcio non sono soggette solamente alla normativa nazionale, 

poich® inserite nellôintegrato sistema regolamentare europeo. In particolare, con il Regolamento CE 

1606/2002, ¯ stato introdotto lôobbligo per tutte le societ¨ quotate di redigere il bilancio consolidato in base ai 

principi contabili emanati dallo IASB (International Accounting Standards Board), così come omologati dalla 

Commissione Europea. Il Legislatore italiano è intervenuto in materia con il D.Lgs. 28 febbraio 2005, n.38, in 

cui ha elencato le società obbligate a predisporre il bilancio in base agli IAS/IFRS (società quotate, società 

con strumenti finanziari diffusi tra il pubblico, banche e altri intermediari finanziari sottoposti a vigilanza, 

imprese di assicurazione95); lo stesso decreto ha previsto lôapplicazione facoltativa dei principi contabili 

internazionali per tutte le altre società96, ad eccezione di quelle che redigono il bilancio in forma abbreviata.97 

Attualmente, dunque, in Italia, solo le tre società di calcio quotate in Borsa sono obbligate ad applicare gli 

IAS/IFRS, mentre tutte le altre continuano a far riferimento agli schemi civilistici e alla prassi contabile 

                                                           
94 Bandettini A. (2004) Lƭ ōƛƭŀƴŎƛƻ ŘΩŜǎŜǊŎƛȊƛƻΦ Padova: CEDAM. 
95 tŜǊ ƭŜ ƛƳǇǊŜǎŜ Řƛ ŀǎǎƛŎǳǊŀȊƛƻƴŜΣ ƭΩƻōōƭƛƎƻ ǾŀƭŜ ǎŜƳǇǊŜ ǇŜǊ ƛƭ ōƛƭŀƴŎƛƻ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀǘƻΣ ƳŜƴǘǊŜ ǇŜǊ ƛƭ ōƛƭŀƴŎƛƻ ŘΩŜǎŜǊŎƛȊƛƻ ǎƻƭƻ ƴel caso 
in cui siano quotate e non redigano il consolidato. 
96 Lƭ ŘΦƭƎǎΦ оуκ нллрΣ ŀƭƭΩŀǊǘƛŎƻƭƻ пΣ ŎƻƳƳŀ сΣ ŀǾŜǾŀ ǇǊŜǾƛǎǘƻ ŎƘŜ ǎŀǊŜōōŜ ǎǘŀǘƻ ǳƴ ŘŜŎǊŜǘƻ ŘŜƭ aƛƴƛǎǘŜǊƻ ŘŜƭƭΩ9ŎƻƴƻƳƛŀ Ŝ ŘŜƭƭŜ 
Finanze e del Ministero della Giustizia a stabilire la data a partire dalla quale le sƻŎƛŜǘŁ ŀǾǊŜōōŜǊƻ Ǉƻǘǳǘƻ ŜǎŜǊŎƛǘŀǊŜ ƭΩƻǇȊƛƻƴŜΦ Lƭ 
d.l. 91/2014, convertito con la Legge 116/2014, ha abrogato tale previsione, cosicché tutte le società (diverse da quelle che 
redigono il bilancio in forma abbreviata) possano optare per la redazione del bilancio in conformità agli IAS/IFRS. 
97 !ƛ ǎŜƴǎƛ ŘŜƭƭΩŀǊǘΦнпор-bis c.c., possono redigere il bilancio in forma abbreviata le società che per due esercizi consecutivi non 
superano almeno due dei seguenti limiti: totale attivo > 4.4 milioni di euro, ricavi > 8.8 milioni di euro, dipendenti mediamente impiegati 

> 50 unità. 
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nazionale.98 La disomogeneità, peraltro, è ricorrente in molti Paesi europei e rende complesso non solo il 

confronto tra i conti delle società, ma anche la corretta applicazione delle regole del Financial Fair Play, 

poiché non esiste uno standard unico di riferimento per tutti i club che partecipano alle competizioni 

continentali. 

Di seguito, le principali differenze tra i principi contabili nazionali e gli IAS/IFRS: 

- Prevalenza della sostanza sulla forma. Tale criterio generale caratterizza tutte le operazioni 

disciplinate dagli standard internazionali, mentre nella prassi contabile italiana, pur essendo previsto, 

subisce deroghe espresse (si pensi, ad esempio, alle operazioni di leasing finanziario). 

- Fair Value. Negli IAS/IFRS, la valutazione delle attività e delle passività al fair value determina la 

rilevazione a conto economico delle variazioni intercorse nel valore corrente; tale principio trova scarsa 

applicazione nella prassi contabile nazionale, dove il basilare principio della prudenza impone di non 

rilevare gli utili non realizzati. 

- Immobilizzazioni immateriali. Esse possono essere rivalutate, in base ai principi contabili 

internazionali, al fair value (al netto di ammortamenti e svalutazioni); nella nostra prassi contabile, 

invece, la rivalutazione pu¸ avvenire solo in applicazione di norme di legge. Inoltre, lôammortamento, 

in base alle previsioni del Codice Civile, non può eccedere i cinque anni per diverse categorie di 

intangibili (costi di impianto e ampliamento, spese di ricerca sviluppo e pubblicità), mentre negli 

IAS/IFRS la vita utile massima ¯ presunta in ventôanni per tutte le attivit¨ immateriali. Infine, alcune 

categorie di oneri pluriennali, che possono essere capitalizzati nella nostra prassi contabile, 

confluiscono nei costi dôesercizio in base allo IAS 38 (costi di start-up, costi per addestramento del 

personale99). 

- Immobilizzazioni materiali. I principi nazionali permettono la rivalutazione al fair value solo dietro 

previsione legislativa; lo IAS 16, invece, consente alternativamente la valutazione al costo o al valore 

corrente. 

- Immobilizzazioni finanziarie. Le partecipazioni in imprese controllate e collegate possono essere 

iscritte, in base agli IAS/IFRS, al costo, al fair value o con il metodo del patrimonio netto; le previsioni 

civilistiche escludono lôiscrizione al fair value delle partecipazioni di controllo e lôiscrizione con il 

metodo del patrimonio netto delle partecipazioni di collegamento. 

- Attivit¨ finanziarie nellôattivo circolante. LôOrdinamento italiano distingue le partecipazioni in altre 

imprese in investimenti durevoli (che confluiscono nelle immobilizzazioni) e temporanei (che 

confluiscono nellôattivo circolante); i principi contabili internazionali prevedono tre categorie di 

attivit¨ finanziarie, in funzione delle intenzioni dellôinvestitore: held for trading (detenute a fini di 

                                                           
98 Va sottolineato, comunque, che il D.Lgs. 139/201р Σ ŎƘŜ Ƙŀ ǊŜŎŜǇƛǘƻ ƭŀ 5ƛǊŜǘǘƛǾŀ ¦9 опκнлмоΣ Ƙŀ ŘŜǘŜǊƳƛƴŀǘƻ ƭΩŀƎƎƛƻǊƴŀƳŜƴǘƻ Řƛ 
gran parte dei principi contabili nazionali, al fine di avvicinarli agli IAS/IFRS. 
99 Il d.lgs. 139/2015 ha escluso la capitalizzazione, anche nel nostro Ordinamento, dei costi di ricerca e pubblicità. 
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negoziazione), available for sale (disponibili per la vendita), held to maturity (detenute sino a 

scadenza). 

- Leasing. I principi nazionali distinguono il leasing finanziario dal leasing operativo in base 

allôesistenza dellôopzione dôacquisto al termine del contratto; lo IAS 17, in una maniera pi½ corretta 

ma foriera di incertezze, considera leasing finanziario tutti quei contratti che trasferiscono 

sostanzialmente i rischi e i benefici associati alla proprietà del bene. Il nuovo IFRS 16, in vigore dal 

1° gennaio 2019, supera la distinzione tra leasing finanziario e operativo, introducendo il concetto di 

right of use e imponendo lôindicazione separata del bene nello stato patrimoniale del locatario. 

- Rimanenze. Lo IAS 2 esclude lôutilizzo del criterio LIFO (Last In First Out) per la valutazione delle 

rimanenze al termine dellôesercizio, con ci¸ differenziandosi dai principi contabili italiani. 

- Investimenti immobiliari. Negli IAS/IFRS, subiscono uno specifico trattamento contabile, mentre 

lôunica previsione apposita nei principi contabili nazionali ¯ relativa allôimpossibilità di ammortizzare 

i fabbricati civili. 

- Perdite durevoli di valore. Nei principi contabili nazionali, la verifica ai fini della svalutazione è 

tendenzialmente lasciata alla discrezionalità degli amministratori, mentre gli IAS/IFRS comprendono 

disposizioni molto pi½ analitiche, soprattutto con riferimento al calcolo del valore dôuso. 

- Patrimonio netto. I principi contabili internazionali ammettono incrementi o riduzioni patrimoniali, a 

seguito di variazioni del fair value delle poste attive e passive; come sottolineato in precedenza, 

nellôOrdinamento italiano ¯ esclusa la possibilit¨ di procedere a rivalutazioni, se non dietro specifiche 

previsioni legislative. 

La casistica elencata, pur non esaustiva, consente di comprendere quanto difformi possano essere i bilanci 

redatti secondo la prassi contabile nazionale e gli IAS/IFRS, con tutto ciò che ne deriva in termini di 

comparabilità e valutazione dei risultati economici. La questione è particolarmente accentuata nel caso delle 

società di calcio, che competono annualmente in ambito nazionale e internazionale e che rischiano di subire 

sanzioni sportive ed economiche (multe, blocco delle operazioni di calciomercato, esclusione dalle 

competizioni europee) proprio in virtù delle risultanze di bilancio. Le difformità in questione, peraltro, sono 

attenuate dallôapplicazione delle regole federali in materia di informativa societaria, tenuta delle contabilità e 

redazione del bilancio, tema affrontato nella prossima parte della trattazione. 

 

 

 

 

 




