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“ La virtù non è un dono gratuito, ma una faticosa conquista, in quanto l’esser 
uomini è il frutto di un arte che è la più difficile e importante di tutte” 
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INTRODUZIONE 

 

 

 

 

 

 

 

“L’acquisto di un’azienda è spesso considerata il modo 

più semplice per diversificare le proprie attività, poiché, in via 

teorica, permette all’azienda di ottenere in maniera immediata 

l’insieme delle risorse necessarie per il raggiungimento di un 

vantaggio competitivo all’interno del settore. Tuttavia, come 

accade per ogni modalità di espansione, anche l’acquisizione ha 

dei vantaggi e svantaggi, per cui l’opportunità di adottare questa 

soluzione dovrà essere valutata di volta in volta in base alle 

circostanze” 

 

Collins D. J., Montgomery C.A.(Harvard  University) 

 

 

 

 

1. Le acquisizioni e le operazioni di finanza 
straordinaria 

 

Il libro si propone di descrivere in modo sistematico come 

condurre in modo efficiente le acquisizioni e le operazioni 

straordinarie d’impresa. 

Si descrivono le più rilevanti problematiche teoriche e pratiche 

delle acquisizioni e delle operazioni straordinarie che richiedono  varie 

competenze (giuridiche, economiche, valutative, fiscali). 

Esso intende fornire una conoscenza dei principali profili societari 
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1 Si veda Rock L. M. (1990), Fusioni e acquisizioni. Aspetti strategici, 

finanziari, organizzativi, McGraw-Hill.ggg,; Confalonieri M. (2004), 

Trasformazione, fusione, conferimento, scissione e liquidazione, delle società. 

Aspetti civilistici, contabili e fiscali delle operazioni straordinarie, Il Sole 24 Ore, 

Milano; AA.VV. Abbadessa P., Portale G. B. (diretto da) Il nuovo diritto delle 

società. Liber amicorum Gian Franco Campobasso”, Utet; Cortesi A. (2008), La 

gestione del processo di integrazione nella fusione e acquisizione, Pearson 

Business; Perrotta R. Garegnani G. M. (2001), Le operazioni di gestione 

straordinaria d’impresa, Giuffré; Sicca (2001), La gestione strategica dell’impresa, 

Cedam Padova; Tesauro (2008), Istituzioni di diritto tributario, Utet. Vol I e II. 
2 Si veda Angeligi C. (2006), La riforma delle società di capitali. Lezioni di 

diritto commerciale, 2ed. Cedam, Padova. 

 

 

e contrattuali delle operazioni di M&A (acquisizioni, fusioni, 

trasformazioni, scissioni1) integrate con l’analisi economico strategica. 

Gli interrogativi chiave della ricerca sono diversi:  

Quali sono i fattori critici per gestire con successo le acquisizioni 

e le operazioni straordinarie ? 

Quali sono le opzioni giuridiche delle acquisizioni e delle varie 

operazioni e che impatto hanno sulla creazione di valore ? 

Quali sono i migliori strumenti giuridici, economici, fiscali per 

gestire in modo ottimale tali operazioni? 

In particolare si possono esplicitare alcune fasi tipiche delle 

operazioni di acquisizione e delle operazioni straordinarie 2: 

a) fase di analisi: 

1. motivazioni e attese per l’operazione (sinergie,..); 

2.analisi dell’oggetto dell’operazione e valutazione secondo 

criteri di obiettività;  

3.analisi degli aspetti giuridici, fiscali e economici 

dell’operazione;  

b) fase di pianificazione: 

4.definizione di una strategia e una serie di obiettivi;  

5.allestimento di una adeguata documentazione (offering 

memorandum); 

6. identificazione dei potenziali soggetti interessati (prospect); 

7. presa di contatto con potenziali soggetti interessati;  

         8. sviluppo delle trattative;  
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FASI PRINCIPALI UN’OPERAZIONE D’ACQUISIZIONE O D’OPERAZIONI 

DI FINANZA STRAORDINARIA 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                               

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

9. DEFINIZIONE DEI 
DOCUMENTI 

CONTRATTUALI 

 

1. ANALISI MOTIVAZIONI E  
ATTESE PER 
L’OPERAZIONE 
 

2. ANALISI DELL’OGGETTO 
DELL’OPERAZIONE E VALUTAZIONE 
SECONDO CRITERI D’OBIETTIVITÀ 

 

3. ANALISI DEGLI ASPETTI  
GIURIDICI E FISCALI ECONOMICI 

DELL’OPERAZIONE 

4. DEFINIZIONE DI UNA 
STRATEGIA E UNA SERIE DI 

OBIETTIVI 

 

5. ALLESTIMENTO DI UNA 
ADEGUATA 

DOCUMENTAZIONE  
(OFFERING MEMORANDUM) 

 

6. IDENTIFICAZIONE DEI 
POTENZIALI SOGGETTI 

INTERESSATI 

 

8 SVILUPPO DELLE 
TRATTATIVE 

 

10 ASSISTENZA NELLE FASI 
OPERATIVE DI 

PERFEZIONAMENTO 
DELL’OPERAZIONE E 
DEFINIZIONE DELLE 

OBBLIGAZIONI CONTRATTUALI 

 

7. PRESA DI CONTATTO CON 
POTENZIALI SOGGETTI 

INTERESSATI 

FASE DI ANALISI 
 

FASE DI PIANIFICAZIONE  
 

FASE CONCLUSIVA 
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3 Si veda: Dreatta U. (1990), “La fase negoziale nei contratti internazionali di 

Mergers e Acquisitions: rassegna della prassi internazionale”, in Scognamiglio 

Compravendite internazionali di partecipazioni societarie, Milano Egea. Manzini A. 

(2003), “Strumenti giuridici e metodologie nell’acquisizione di società” in Motta A. 

(a cura di), Manuale  delle acquisizioni d’imprese, Il Sole 24 Ore. 
4  Con l’operazione di leverage buy out si acquista un’impresa con fondi 

derivanti principalmente da capitale di debito che verrà ripagato con i flussi di cassa 

generati dall’operazione. 

 

c) fase conclusiva: 

9. definizione dei documenti contrattuali;  

10.assistenza nelle fasi operative di perfezionamento 

dell’operazione e definizione delle obbligazioni contrattuali. 

L’interesse e l’originalità di questo lavoro consiste nel cercare di 

mettere in evidenza alcuni tratti caratteristici della logica di sviluppo 

delle acquisizioni3 e operazioni di finanza straordinaria in un ottica 

integrata (aspetti giuridici, strategico gestionali, valutativi e fiscali). 

 

 

2. Organizzazione del lavoro 
 

Il libro è organizzato in sei capitoli che analizzano in modo 

interdisciplinare le caratteristiche fondamentali delle acquisizioni e 

delle operazioni straordinarie. 

Il primo capitolo descrive il ruolo delle acquisizioni e le 

specifiche fasi del procedimento giuridico contrattuale che conducono 

al processo di acquisizione. 

Nel secondo capitolo si esaminano gli aspetti strategico 

economici e valutativi delle operazioni straordinarie analizzando le 

differenti motivazioni che spingono ad effettuare l’operazione. 

Nel terzo capitolo si analizza nello specifico l’operazione di 

fusione definendo le specificità di tale operazione e le differenti fasi 

che la compongono. 

Il quarto capitolo descrive l’operazione di fusione con analisi 

delle operazioni di leverage buy out4. 

Nel quinto capitolo si espone in modo analitico l’operazione 

della trasformazione. 
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Nel sesto capitolo la scissione viene analizzata secondo 

differenti prospettive. 

Infine nell’appendice si descrive il ruolo della due diligence 

nelle operazioni di acquisizione e delle operazioni di finanza 

straordinaria.  

Per effettuare le operazioni di acquisizione e di finanza 

straordinaria  è utile analizzare in chiave multidisciplinare i diversi 

aspetti (giuridici, economico-strategici, valutativi, tributari) e 

analizzare le varie opzioni possibili. 

 

 
3. Il pubblico a cui si rivolge 
 
Molte sono le persone che possono beneficiare dallo studio di 

questo libro: 

-sia avvocati d’affari, dottori commercialisti, revisori dei conti, 

dirigenti, professionisti, imprenditori, consulenti aziendali, direttori 

generali, sia  studiosi e ricercatori che analizzano le tematiche dello 

sviluppo strategico d’imprese e della creazione di valore; come pure 

gli studenti dei corsi universitari, post-universitari e dei master di 

direzione aziendale (MBA), master executive. 

-sia  studiosi e appassionati di queste tematiche di natura 

giuridica e economica. 

Si confida in un proficuo scambio di esperienze e di confronto 

sulle importanti tematiche analizzate (angeloriva@fastwebnet.it). 
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