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Introduzione



«Non ha niente in dosso!» gridò alla fine tutto il popolo.
            L’imperatore si rodeva, perché anche a lui sembrava veramente che il popolo avesse
            ragione; ma pensava: «Qui non c’è scampo! Qui ne va del decoro della processione, se non
            si rimane imperterriti!». E prese un’andatura ancora più maestosa; e i paggi
            continuarono a camminare chini, reggendo lo strascico che non c’era. 
Hans Christian Andersen, I vestiti nuovi
                dell’imperatore
        


Questo saggio si propone di analizzare un
        tema molto dibattuto ma poco indagato, quello del rapporto tra comuni e società di diritto
        privato da questi partecipate nell’ambito dei servizi pubblici locali. A partire dagli
        Novanta i servizi relativi al ciclo idrico, alla gestione dei rifiuti, alla distribuzione e
        vendita di gas ed energia elettrica hanno imboccato strade diverse, introducendo differenti
        modalità di regolazione. Allo stesso tempo, le partecipate si sono diffuse nel capitalismo
        municipale, consentendo ai governi locali di alleggerire i bilanci e creare nuovi luoghi di
        confronto tra attori pubblici e privati sul disegno delle politiche pubbliche. 
Tra le società partecipate attive nei
        settori dei servizi pubblici locali, il modello dell’azienda multiutility specializzata in
        più settori e quotata in borsa si è affermato soprattutto al Centro-Nord del paese, avviando
        una stagione di aggregazioni che vive oggi un momento di rilancio. A prescindere da altre
        valutazioni di tipo economico e giuridico, l’interesse per lo studio delle multiutility
        nasce dall’attenzione alle conseguenze di una trasformazione che tocca anche la politica e
        l’esercizio del potere attraverso le decisioni. I quattro casi studiati in questo saggio –
        A2A, ACEA, HERA, IREN – sono molto più che semplici aziende. Sono attori che si relazionano
        con un ambiente esterno che non è né stato né mercato. Allo stesso tempo, sono luoghi nei
        quali si confrontano politici locali e manager d’azienda, prendendo decisioni che dipendono
        spesso da dinamiche di relazione a più livelli (locale, regionale e nazionale). In
        definitiva, le multiutility del nuovo capitalismo municipale meritano attenzione
        non solo per le occasioni di scambio che rappresentano per le classi
        politiche locali, ma anche perché le decisioni prese al loro interno incidono su problemi
        collettivamente rilevanti e possono comportare una ridefinizione delle relazioni di
        influenza nelle arene della governance locale. 
Se infatti le prospettive accademiche di
        matrice economica, giuridica o amministrativa enfatizzano il tema della performance
        economico-finanziaria, dei vincoli di legge e della complessità del cambiamento
        organizzativo di queste aziende, alla scienza politica ciò che più interessa è la capacità
        delle regole del gioco politico e delle eredità istituzionali di plasmare le interazioni tra
        gli attori, anche al di fuori dei confini delle aziende. 
Questo elemento è di particolare
        rilevanza per il caso italiano, nel quale il processo di privatizzazione delle aziende
        municipalizzate si è intrecciato con una vera e propria rivoluzione della politica locale
        nei rapporti di influenza tra i partiti e il sindaco. Riprendendo come metafora proprio la
        celebre favola di Andersen, quello che si vuole indagare è se la politica locale attraverso
        le partecipate eserciti un controllo tale da essere ancora, per così dire, la sovrana dei
        servizi pubblici locali; o se, invece, si stia delineando uno scenario nel quale il sindaco,
        imperatore del nuovo capitalismo municipale, si è fatto cucire addosso dalle mani esperte
        dei tecnici, i top manager delle aziende, il vestito nuovo di azionista delle società
        quotate. Un vestito che appare straordinario, perché consente al sindaco di dispensare
        cariche nei consigli di amministrazione, mentre allo stesso tempo mantiene, insieme agli
        enti di governo del territorio e ai consigli comunali, ampia influenza sulle scelte in tema
        di organizzazione dei servizi, affidamento delle concessioni e pianificazione degli
        investimenti. Un vestito però che, come nella favola, potrebbe rivelarsi un’illusione, data
        la difficoltà di controllare decisioni condizionate da forti asimmetrie informative, da
        incertezze normative e da vincoli di bilancio sempre più stretti. Vincoli, peraltro, imposti
        da quel leviatano distratto che è il governo italiano, visto qui come stato che riforma sì
        la macchina pubblica, ma senza curarsi delle conseguenze (anche inattese) dei suoi
        interventi sulle periferie. Tirato a destra e a sinistra e, spesso, poco attrezzato alla
        battaglia, l’imperatore locale agirebbe così sulla base di necessità contingenti, alla
        ricerca di quel prestigio personale che possa portare maggiori benefici nel breve
        periodo.
    
Per indagare le caratteristiche politiche
        delle multiutility e capire come si governa nel nuovo capitalismo municipale, il primo passo
        è approfondire l’approccio politologico allo studio delle partecipate. Nel capitolo I si
        discute in che modo l’analisi delle politiche pubbliche può contribuire ad approfondire le
        conoscenze sul potere locale e le sue forme, concentrandosi sui processi decisionali e
        riprendendo la discussione sulle tre facce politiche delle partecipate (strumenti, attori e
        arene). Nel capitolo II si descrive il contesto in cui gli attori del capitalismo municipale
        interagiscono, considerando gli effetti delle riforme degli anni Novanta sull’ambiente
        esterno alle partecipate e sulle relazioni al loro interno. L’analisi del contesto italiano
        fa emergere l’importanza di incertezza normativa e conflittualità interna nel condizionare
        le dinamiche di processo in merito alle decisioni sulle privatizzazioni. Nel capitolo III si
        presentano i quattro casi e si analizza il rapporto che questi hanno costruito con il
        proprio ambiente esterno, mettendo al centro dell’analisi il concetto di autonomia. Nel
        capitolo IV si passa dalla statica alla dinamica delle relazioni nel capitalismo municipale,
        considerando i quattro casi come arene all’interno delle quali i sindaci e i top manager si
        confrontano sul tema delle decisioni strategiche sullo sviluppo delle aziende. Nella
        ricostruzione delle strategie, emerge che gli esiti decisionali sono determinati anche dalla
        sequenza di processi che intrecciano vicende di politica locale, regionale e nazionale. Nel
        capitolo V si evidenziano le somiglianze tra i casi, le divisioni tra comuni grandi e
        medio-piccoli, e la centralità dei sindaci nelle dinamiche multilivello. Considerando i
        differenti gradi di autonomia e la diversità tra attori prevalenti nelle decisioni, si sono
        elaborati quattro diversi modelli su come si governano i servizi pubblici attraverso le
        società partecipate. Lo scopo finale di questo lavoro è approfondire la conoscenza degli
        aspetti politici del «governare per aziende» e fornire alla scienza politica chiavi
        interpretative della governance basate sullo studio dei processi decisionali, utili per
        riconoscere gli effetti della personalizzazione della politica anche nelle policy. Infatti,
        la personalizzazione della politica si esprime non solo nelle competizioni elettorali, ma
        anche attraverso l’azione di leader che prendono decisioni e distribuiscono risorse,
        divenendo attori fondamentali nelle caotiche arene della governance
        locale.
    
La ricerca presentata in questo saggio è
        stata svolta grazie al finanziamento del Fondo sociale europeo, Programma operativo Regione
        Toscana (obiettivo 2, 2007/2013, n. 21310) per il progetto di ricerca CITYGOV – pubblico e
        privato nel governo delle città, coordinato da Andrea Lippi presso il Dipartimento di
        Scienze politiche e sociali dell’Università di Firenze. Questo libro è il risultato del
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        fitte di appunti, di estenuanti trascrizioni, di complicate rielaborazioni di dati e di
        svariati errori. È il frutto delle opportunità che ho avuto per cimentarmi nella ricerca
        scientifica, una professione vera, un mestiere senza trucchi. Per questo sono molto grata a
        Andrea Lippi, Stefania Profeti e Giulio Citroni, che mi hanno preparato la strada e
        accompagnato lungo la via, e a Francesco Niccolò Moro e Marco Di Giulio, per la qualità
        della ricerca comune e per la loro amicizia. Ringrazio Giliberto Capano, che mi ha seguito e
        incoraggiato a crescere, e Gloria Regonini, che ha supportato con attenzione la stesura di
        queste pagine, scritte a cavallo tra la Toscana e il Dipartimento di Scienze sociali e
        politiche della Statale di Milano. Per aver commentato e letto i diversi prodotti della
        ricerca, sono riconoscente a Franco Cazzola, Tommaso Vitale, Dominique Lorrain, Giulio
        Sapelli, Patrick Le Galès. Devo un ringraziamento sentito anche ai tanti sindaci,
        consiglieri, funzionari, manager, esperti, giornalisti e addetti ai lavori nei settori dei
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        nonostante la lontananza; grazie anche a Marco Tarchi per aver allenato il mio spirito
        critico. Più di tutti, ringrazio i miei genitori e i miei nonni Mario e Giuliana, perché da
        sempre credono in me, più di me. E ciò che di buono troverete in queste pagine, lo dedico a
        mio marito Francesco, alle ventisei miglia di New York e ai nostri prossimi traguardi.
    



Capitolo primo 

Capitalismo municipale e politica: partecipate,
            decisioni, potere



1. Perché
            studiare le partecipate? Un approccio politologico al capitalismo municipale 



Nel corso del Novecento lo stato si è
            espanso a vari aspetti della convivenza civile e del sistema economico. Anche a livello
            locale l’attore pubblico ha rivestito un ruolo fondamentale, mentre urbanizzazione e
            industrializzazione facevano crescere la domanda di servizi e i politici locali
            fungevano da mediatori politici di risorse, soprattutto economiche, con il centro
            [Tarrow 1979]. Per questa via, in Europa, nel settore dei servizi pubblici locali (SPL)
            si sono strutturati modelli di capitalismo urbano [Lorrain 1995; 2005], espressione di
            modalità di intervento dei comuni in economia diverse per architettura istituzionale,
            principi di policy e mentalità collettive [Lorrain 2005, 251]. 
L’esperienza italiana del capitalismo
            municipale ha rappresentato uno dei fenomeni più evidenti della promozione di un ruolo
            autonomo degli attori pubblici locali rispetto sia agli attori privati sia agli attori
            pubblici nazionali. Ispirato dalle dottrine socialiste e cattoliche che intendevano
            favorire l’emancipazione delle classi meno abbienti, il capitalismo municipale ha
            assunto nel tempo forme diverse, rimanendo sempre uno strumento fondamentale per la
            gestione non solo dei servizi pubblici, ma anche del potere nelle città [Sapelli 2006]. 
Alla fine del XX secolo in Europa e
            negli Stati Uniti la crisi dello stato ha comportato un ripensamento della visione
            dell’intervento pubblico [Majone 1997; La Spina e Majone 2000], con significativi
            cambiamenti sia nell’organizzazione dei servizi sia nella loro gestione operativa. Le
            riforme della pubblica amministrazione ispirate anche alla dottrina del New
                Public Management (NPM) [Pollitt e Bouckaert 2000] hanno introdotto
            logiche e strumenti tipici del mondo privato nelle
            organizzazioni pubbliche, per migliorarne efficienza ed
            efficacia [Osborne e Gaebler 1993; Hood e Peters 2004]. Alcuni monopoli pubblici sono
            stati scomposti, con il passaggio dalla gestione diretta alla regolazione tramite
            contratto [Bobbio 2002; Diefenbach 2009; Christensen e Lægrid 2011]. Inoltre, in tutta
            Europa molti enti del settore pubblico sono stati trasformati nella loro natura
            giuridica in organizzazioni di diritto privato, modificando anche le strategie
            dell’intervento dello stato in economia [Barucci e Pierobon 2007; 2008; Soda, Bergami e
            Celli 2012; Colli, Mariotti e Piscitello 2013; Florio 2014]. Il termine
                corporatization identifica il passaggio formale delle
            organizzazioni dal diritto pubblico al diritto privato, attraverso la costituzione di un
            capitale sociale interamente controllato dagli enti pubblici [Feigenbaum, Henig e Hamlet
            1999, 8-11]. In un secondo momento, il capitale sociale è stato aperto a forme più
            sostanziali di privatizzazione in società miste, con la vendita di quote a soggetti
            privati e partecipate, appunto, da enti pubblici. 
A livello locale, questo trend di
            riforma ha assunto aspetti peculiari. Soprattutto nei paesi caratterizzati da gestioni
            pubbliche locali come la Germania e l’Italia, la scomposizione dei monopoli pubblici e
            la privatizzazione delle gestioni locali hanno portato a una crescente diversità
            istituzionale nella fornitura dei servizi [Grossi, Marcou e Reichard 2010, 229]. 
Da un lato, con il passaggio alla
            regolazione a livello locale, si sono definite nuove funzioni per gli enti locali, non
            più gestori diretti, ma pianificatori e controllori delle attività svolte in regime di
            concessione da terzi. In Italia l’implementazione del disegno regolativo delle riforme
            ha incontrato difficoltà. Dunque, il capitalismo municipale continua a essere un
            elemento centrale per i servizi, ma si sono complicati i circuiti di responsabilità,
            l’accountability nei confronti dei cittadini destinatari ultimi di politiche pubbliche
            sempre più multilivello tra il centro statale e le molte periferie locali [Piattoni
            2005]. 
Dall’altro, gli enti locali di ogni
            ordine e grado hanno potuto apprezzare le molte opportunità aperte dalla
            privatizzazione, ben oltre l’alleggerimento del debito pubblico [Thynne 2011; Lippi e
            Profeti 2014]. Soprattutto a livello comunale, le partecipate si sono diffuse anche in
            Italia nei più diversi campi di attività [Citroni, Lippi e Profeti 2012a]. Con le
            privatizzazioni si è inoltre ridefinito il ruolo della politica, aprendo a un
            confronto serrato sulle decisioni tra attori tecnici (i top
            manager delle partecipate, responsabili della gestione) e attori politici (sindaci,
            presidenti e consiglieri di comuni, province e regioni, responsabili di indirizzo
            politico e controllo). 
In questo senso, le partecipate
            rappresentano un fenomeno politico, non solo per le risorse che offrono alla classe
            politica in termini di clientele o di entrate per i bilanci comunali, ma anche e
            soprattutto per le opportunità che le decisioni prese intorno al loro sviluppo aprono,
            ridefinendo attori e poste in gioco nel governo delle città, sempre più orientato alla
            fornitura di servizi [Le Galès 2006]. 
Questo lavoro di ricerca mira ad
            approfondire lo studio della politica intesa come esercizio concreto del potere
            politico/autoritativo attraverso le decisioni di politica pubblica. Il termine
                potere è usato in questo lavoro in un senso ampio[1], che comprende sia il to power (l’esercizio
            dell’autorità) sia il to puzzle (la ricerca della soluzione dei
            problemi) [Heclo 1974], senza distinguere tra le diverse fonti di influenza e le diverse
            forme di potere [Poggi 2001]. Si ritiene infatti che l’interesse per le partecipate come
            fenomeno politico scaturisca dalla dinamica delle decisioni di policy, che di fatto
            redistribuiscono risorse e valori a livello locale [Sola 2004, 478-479]. 
Le multiutility del nuovo
            capitalismo municipale rappresentano un problema le cui cause e conseguenze prettamente
            politiche sono poco indagate, se non neglette, nonostante la centralità che gli
            esecutivi locali hanno assunto nel governo dei servizi pubblici, a fronte di una
            debolezza di altri attori come i partiti, i consigli e le burocrazie comunali, le
            agenzie provinciali e regionali. 
Per comprendere in che modo il
            capitalismo municipale si sia trasformato in un prisma attraverso il quale cogliere le
            dinamiche di ridistribuzione di risorse e valori a livello locale, occorre richiamarsi
            alla letteratura sul potere locale e sulle decisioni,
            utilizzando l’approccio alle politiche pubbliche come analisi di processo per
            ricostruire le interazioni nell’estrema complessità dei contesti di governance locale.
            Questo focus consente anche di leggere diversamente gli studi esistenti in tema di
            privatizzazioni, discutendo le diverse facce politiche delle partecipate intese come
                strumento, come attore e come
                arena. 
La domanda conoscitiva a cui si
            ispira questo lavoro si articola intorno alle diverse facce politiche del capitalismo
            municipale, considerando da un lato il comportamento delle partecipate come attori
            dotati di un certo grado di autonomia, e ricostruendone, dall’altro, i tratti peculiari
            come arene decisionali. 
In quest’ottica, le partecipate sono
            trattate come un fenomeno complesso, nella convinzione che gli strumenti dell’analisi
            delle politiche pubbliche possano contribuire ad arricchire la letteratura esistente
            sulla governance locale. Ricostruendo ambienti e processi nelle partecipate, infatti, si
            ha l’occasione di vedere all’opera quel complesso sistema di relazioni che si instaurano
            in un contesto sempre più caotico, dov’è difficile definire a priori le preferenze degli
            attori e le contingenze temporali hanno un ruolo determinante. Proprio in questa
            complessità, la personalizzazione della politica trova facili canali di espressione, e
            le relazioni tra centro e periferie tornano a essere un banco di prova interessante per
            la ricostruzione dei rapporti di forza a livello locale. 
Concentrarsi sulle partecipate in
            Italia, dunque, è utile a disvelare le diverse logiche di confronto tra gli attori di
            policy, un tempo inquadrati nei partiti, nelle istituzioni e nei gruppi di interesse e
            oggi sempre più dispersi. È proprio ai contesti decisionali che bisogna guardare per
            definire il quadro dei vincoli e delle opportunità che indirizza anche le logiche degli
            altri attori del capitalismo municipale, considerando sia l’ambiente nel quale le
            partecipate sono inserite, sia le interazioni tra gli attori al loro interno. 

2. Decisioni
            e potere locale: dagli studi di comunità all’analisi delle politiche pubbliche 



Le decisioni sono da tempo al centro
            dell’interesse degli studiosi del potere, in particolare di quello locale [Della Porta
            2006]. Nel secondo dopoguerra, sociologhi e politologi
            statunitensi si sono confrontati sulle relazioni tra attori,
            considerando le dinamiche politiche all’interno delle città come emblematiche del
            funzionamento della democrazia a livello federale. Attraverso approcci metodologici
            diversi, le scuole elitista e pluralista si sono interrogate sulla concentrazione delle
            risorse di potere dandone interpretazioni diverse [Sola 2004, 202-204]. L’approccio
            elitista ha utilizzato il metodo reputazionale per individuare i personaggi più
            influenti nelle diverse comunità locali e ha descritto il potere come una struttura di
            influenza nella quale le risorse, prevalentemente economiche, sono controllate da pochi
            soggetti che prendono decisioni spesso all’interno di comitati poco penetrabili e a
            forte carattere informale. 
In risposta all’approccio elitista,
            gli studiosi pluralisti hanno criticato la concezione piramidale del potere, cercando di
            dimostrare la distribuzione di risorse tra più élite e chiedendosi piuttosto «chi
            governa» in alcune decisioni di politics, come per esempio le
            nomine politiche, e in altre decisioni di policy, come nel caso dei programmi di
            rigenerazione urbana [Dahl 1961]. 
Per capire non tanto la struttura,
            quanto l’uso che viene fatto delle risorse di potere nelle relazioni, gli studiosi
            pluralisti hanno combinato un metodo di analisi posizionale – che traccia le
            caratteristiche socioeconomiche dei decisori politici – con il metodo decisionale in
            diverse aree di politiche pubbliche, allo scopo di comprendere quali elementi ne abbiano
            determinato il successo o il fallimento. Proprio Dahl ha messo in luce il ruolo del
            sindaco di New Haven come costruttore di una coalizione di interessi intorno alle
            iniziative di policy. Il potere nei processi decisionali, secondo l’approccio
            pluralista, scaturisce dunque dalla capacità di creare un ampio consenso intorno agli
            attori politici, grazie a risorse di tipo pubblico anziché di tipo economico
                [ibidem, 140]. 
Le differenze e le debolezze degli
            approcci elitista e pluralista sono state esposte a più riprese, considerando sia i
            profili metodologici sia gli aspetti teorici [Della Porta 2006, 50]. I metodi
            reputazionale e decisionale finirebbero con il predeterminare i risultati delle analisi,
            essendo entrambi incapaci di cogliere l’importanza delle «non decisioni» e del ruolo dei
            leader delle coalizioni di potere nella mobilitazione del pregiudizio [Bachrach e Baratz
            1962]. Pur nelle diverse accezioni – posizionale per gli elitisti (per i quali ha potere
            chi controlla più risorse), relazionale per i pluralisti (per i
            quali ha potere chi sa utilizzarle nelle relazioni) –, entrambi questi approcci hanno
            considerato il potere come un fenomeno che ha confini delimitati e attori definiti, una
            situazione in cui le decisioni vengono prese per coercizione o per consenso, ma
            fondamentalmente all’interno di un sistema chiuso. Invece, l’analisi delle politiche
            pubbliche come approccio allo studio dei problemi di rilevanza collettiva[2] ha messo in discussione l’idea della decisione come sistema chiuso. 
L’approccio di policy ha suggerito
            che a determinare «chi» governa non sono solo le risorse o il consenso, bensì il
            controllo delle poste in gioco aperte da una decisione e le caratteristiche del contesto
            decisionale come arena. Studiando i sindaci nella città di New York, Lowi [1964a] ha
            proposto l’idea che ciascuna area di policy sviluppa un tipo particolare di processo
            politico e quindi assume una specifica struttura o configurazione di potere. Il tipo di
            posta in gioco al centro della competizione tra gli attori (redistributiva, distributiva
            o regolativa) definisce dunque schemi istituzionalizzati per la gestione del confronto
            politico (negoziazione o conflitto, per esempio) e, di conseguenza, la struttura del
            potere: in questo senso, policy determines politics [Lowi 1964b]. 
Oltre a ridefinire in maniera
            originale il rapporto tra politica e politiche, Lowi ha introdotto un concetto
            fondamentale anche per l’analisi delle decisioni: l’arena di policy. L’attenzione si
            sposta così sul luogo nel quale si formano le coalizioni, consentendo di individuare non
            solo gli attori istituzionali, ma anche coloro (individui o organizzazioni) sui quali la
            decisione avrà impatto, i cosiddetti «portatori di interesse» o stakeholder. In senso
            più ampio, per arena di policy si intende il luogo in cui maturano i processi per la
            soluzione di problemi collettivi, ma anche lo schema di interazioni che legano gli
            stakeholder e i meccanismi attraverso i quali le poste in gioco trovano composizione
            [Profeti 2010, 38]. Anche per Lasswell e Kaplan l’analisi di «chi ottiene cosa, quando e
            come» per ogni decisione restituisce un’immagine della politica
            pubblica come un esercizio di potere che si dipana attraverso diverse fasi [Lasswell e
            Kaplan 1950]. 
In questa visione delle politiche
            pubbliche, dunque, gli attori corrispondono a un gruppo policentrico, non definibile a
            priori, che comprende tutti i soggetti pubblici e privati che entrano ed escono dalla
            scena della policy, mostrando comportamenti e interazioni imprevedibili [Capano 1995a,
            39]. Nessun attore può essere definito ex ante come dominante,
            rivelando così la natura situazionale del potere, in quanto le risorse in possesso degli
            attori sono più o meno rilevanti a seconda delle caratteristiche della situazione
            decisionale [Regonini 1995, 38] e configurativa, poiché il potere di qualsivoglia attore
            dipende anche dalla sua posizione in relazione agli altri attori [Profeti 2010, 40]. 
La natura del problema collettivo
            influenza quindi il numero degli attori e le caratteristiche delle loro interazioni,
            rappresentate con l’immagine delle reti o network. Anche quando si scende al livello
            della singola decisione, è necessario ricostruirne la dinamica come processo complesso
            [Capano 1995b, 345], nel quale gli attori entrano ed escono con dotazioni diverse di
            risorse, producendo conseguenze (anche inattese) su tutti gli altri soggetti della
            governance locale. 
Le decisioni in tema di capitalismo
            municipale offrono un fertile terreno per lo sviluppo dell’analisi del potere locale
            attraverso le politiche, dove è difficile rintracciare a priori il network di attori, le
            poste in gioco e i confini delle arene. Perciò quando le preferenze degli attori in
            gioco non sono chiare e le decisioni sulle policy sono caratterizzate da incertezza e
            ambiguità, la ricostruzione dei processi decisionali può aiutare a individuare gli
            elementi essenziali della decisione [ibidem, 89-99]. 
Considerando le caratteristiche dei
            processi decisionali, Coen, March e Olsen [1972] hanno sostenuto che l’ambiguità nelle
            preferenze degli attori è un dato costante, poiché queste, di fatto, prendono forma solo
            durante lo svolgimento del processo. In queste condizioni, l’esito del processo deriva
            dall’incontro, casuale piuttosto che calcolato, tra problemi, attori e soluzioni
            preesistenti al momento in cui decidere diviene un’esigenza immediata. Questa visione
            dei processi decisionali, coerente con la metafora della scelta
            casuale di soluzioni affastellate come in un bidone della spazzatura, ha enfatizzato il
            ruolo delle contingenze temporali nel determinare gli esiti decisionali, non tanto
            perché gli attori politici siano inermi, quando perché è spesso il divenire degli eventi
            ad aprire finestre di opportunità [Kingdon 1984] e a dare forma alle loro preferenze,
            proprio come accade in un contesto complesso come quello del capitalismo municipale. In
            questo modo, la ricostruzione dei processi decisionali come sequenza di eventi può
            contribuire a portare ordine anche nell’apparente caos della politica locale,
            descrivendo le linee dei sistemi di relazione multilivello che coinvolgono non solo gli
            attori politici, ma anche gli attori tecnici. 

3. Decisioni
            come processi nella governance locale 



La necessità di ricostruire poste in
            gioco, attori e preferenze lungo il processo è tanto più evidente quando si passa a
            considerare le caratteristiche dell’attuale politica locale, in Italia ma anche in
            Europa. La crisi dello stato che ha progressivamente ridefinito le forme di
            coordinamento tra pubblico e privato e gli strumenti di policy [Citroni, Lippi e Profeti
            2012a] ha infatti avuto riflessi anche sulla struttura del governo locale, sulle
            relazioni tra attori nelle città e sulle relazioni con il centro politico. Le città
            europee diventano così uno dei laboratori principali della trasformazione dal
                government alla governance, intesa come il
            passaggio dal governo della gerarchia, tutto ricompreso nel perimetro pubblico, al
            governo delle reti, esteso a più attori, pubblici, privati e misti [Bagnasco e Le Galès
            2000]. Più in generale, le politiche pubbliche sui servizi acquisiscono sempre più
            importanza per le istituzioni locali, impegnate a ricostruire la legittimità dal basso,
            attraverso la capacità di erogare output in termini di servizi e, in definitiva, di
            risolvere problemi [Scharpf 1999; Le Galès 2006; Morlino 2009]. 
In molti paesi europei il dibattito
            sulla governance come nuovo modo di fare politiche pubbliche è stato rilanciato dalle
            riforme che hanno attribuito maggiori poteri ai livelli di governo subnazionali,
            attraverso il decentramento di funzioni amministrative e politiche. Il combinato
            disposto di governance e decentramento tende però a complicare il quadro di
            produzione delle politiche pubbliche, che coinvolgono un numero
            sempre maggiore di attori dispersi da un lato lungo la dimensione pubblico-privato,
            dall’altro lungo la dimensione centro-periferia. Soprattutto per i servizi pubblici
            tradizionalmente organizzati a livello comunale e provinciale – come acqua, rifiuti e
            distribuzione di energia –, il decentramento di competenze ha rilanciato il ruolo di
            regioni ed enti locali nella regolazione, nella pianificazione, nell’organizzazione e
            nel monitoraggio dei servizi pubblici, rivelando i potenziali elementi di tensione
            multilivello delle politiche pubbliche in questi settori. 
In altre parole, le politiche sui
            servizi pubblici locali, fondamentali per la costruzione della legittimazione della
            politica, sono oggi il teatro del nuovo conflitto tra il centro e le periferie, spesso
            evidente intorno alle risorse finanziarie e aggravato dalle scelte recenti di molti
            governi nazionali di imporre politiche di austerità, spesso mirate a ridimensionare le
            risorse e l’autonomia dei governi locali [Vitale 2013; Bolgherini 2014]. 
Infine, nel passaggio dal
                government alla governance a livello
            locale sono cambiate anche le regole del gioco nelle istituzioni politiche e i rapporti
            di forza tra organi di rappresentanza e organi esecutivi all’interno delle istituzioni
            locali. Nello specifico, si è diffusa un’attenzione al ruolo dei sindaci come attori
            cruciali nella composizione delle complessità della governance locale [Bäck, Heinelt e
            Magnier 2006; Magnier 2006; Alba e Navarro 2006; Pasotti 2007; Greasley e Stoker 2008].
            Pur con diversi poteri nei differenti paesi, i sindaci sono oggi al centro delle
            dinamiche non solo della governance locale, ma anche della trasformazione di partiti
            politici e gruppi di interesse. Se già Tarrow aveva messo al centro della sua analisi
            sulle relazioni tra livelli di governo proprio i sindaci – fondamentali mediatori
            politici di risorse rispetto al governo centrale e al parlamento –, oggi questi sembrano
            assumere un ruolo ancora più importante, anche alla luce della personalizzazione della
            politica e della competizione elettorale. Questi elementi si riflettono sulle
            caratteristiche delle organizzazioni di partito, sempre più frammentate lungo linee
            territoriali. In questo quadro di estrema fluidità, i sindaci, soprattutto nei paesi in
            cui sono direttamente eletti, da imprenditori politici per i propri territori [Tarrow
            1979] possono diventare veri e propri architetti della governance locale. Attraverso la
            loro centralità nei processi decisionali nelle città, infatti, i
            sindaci possono ricreare intorno a sé specifiche reti di attori, spesso tenuti insieme
            dal rapporto personale con il vertice dell’esecutivo, più che da competenze specifiche
            [Beal e Pinson 2014]. Oggi dunque sono i sindaci, più che i partiti [Morlino e Tarchi
            2006], a tessere relazioni, inquadrare interessi, condurre negoziazioni, rappresentare
            il comune rispetto agli altri attori istituzionali. 
La frammentazione degli attori
            pubblici e privati, il carattere multilivello delle policy e la personalizzazione della
                politics rendono il capitalismo municipale nel settore dei
            servizi pubblici locali un campo di applicazione appropriato per comprendere in che modo
            le decisioni possono strutturare le preferenze degli attori e ridistribuire risorse. 
Per cogliere ancora più chiaramente
            il lato politico del capitalismo municipale è necessario definire il modo in cui le
            decisioni in tema di partecipate possono configurare poste in gioco di tipo politico.
            Anche le privatizzazioni, infatti, possono essere utilizzate dagli attori politici per
            distribuire risorse e costruire coalizioni [Richardson, Maloney e Rüdig 1992].
        

4. Le tre
            facce politiche del capitalismo municipale: strumento, attore, arena 



Il cambiamento del capitalismo
            municipale introdotto dalle privatizzazioni è stato studiato da diverse discipline, come
            l’economia, il diritto, le scienze del management, la scienza dell’amministrazione e la
            scienza politica, ognuna con domande di ricerca distinte. Le scienze economiche e
            giuridiche inquadrano le società partecipate prevalentemente come strumenti. Le scienze
            del management e la scienza dell’amministrazione considerano invece la partecipata
            un’organizzazione e, dunque, un attore complesso all’interno del quale maturano logiche
            di comportamento peculiari. La scienza politica, infine, si è accostata allo studio
            delle partecipate come fenomeno di potere, considerandole allo stesso tempo come
            strumento, come attore e come arena all’interno della quale possono venir prese
            decisioni di rilevanza collettiva. Questo triplice inquadramento è particolarmente utile
            per cominciare a dare risposta alla domanda sulla natura politica delle multiutility
            nella governance locale. In particolare, suggerisce di
            approcciarsi allo studio delle partecipate considerando che a ogni accezione corrisponda
            un diverso uso politico che gli attori – pubblici e privati, politici e tecnici –
            possono fare della partecipata per governare territori e servizi. 
4.1. La
                partecipata come strumento 



La società partecipata può
                essere considerata uno strumento per la gestione operativa dei servizi, orientato al
                perseguimento di efficienza, efficacia ed economicità della performance, nel
                rispetto della missione pubblica [Florio 2014]. Studi economici hanno messo in luce
                le debolezze della regolazione locale e le ambiguità delle riforme, che hanno
                impatti poco decifrabili sulla performance [Scarpa 2012; Bortolotti, Pellizzola e
                Scarpa 2007; Scarpa et al. 2009; Gilardoni e Lorenzoni 2003;
                Massarutto 2011; 2012; Massarutto ed Ermano 2013; Asquer 2011; 2014; Romano e
                Guerrini 2014; Massarutto 2009]. 
In particolare, questi studi
                hanno messo in luce i problemi legati alla scarsa autonomia rispetto alla politica,
                foriera di conflitti, sovrapposizione di funzioni e aumento dei costi regolativi
                [Bortolotti, Pellizzola e Scarpa 2007, 1]. Finirebbero dunque con il prevalere le
                rendite di prossimità e la presenza di costi impropri, particolarmente pesanti nel
                caso di osmosi tra personale politico e tecnico, che non causa necessariamente il
                rischio della cattura per le agenzie di regolazione locale [Becchis 2003, 103-115]. 
Tenendo conto delle ambiguità
                evidenziate dagli studi economici, la scienza dell’amministrazione e la scienza
                politica hanno mostrato che la creazione di società come strumento di governo,
                spesso motivata dalla necessità di riduzione del debito pubblico, in realtà accomuni
                forze politiche di destra e di sinistra, anche per le interessanti opportunità che
                apre per i governi, sia a livello nazionale sia a livello locale [Boix 1997;
                Christensen e Lægreid 2011; Bel e Fageda 2008; 2009; 2010; Thynne 2011]. Le società
                da strumento di policy diventano dunque l’occasione per la politica di prendere
                decisioni in luoghi meno aperti al pubblico, al riparo dallo scrutinio delle
                assemblee elettive [Wettenhall 2001; Thynne 1998]. Inoltre,
                le società partecipate rappresenterebbero anche un modo per
                attivare pratiche di patronage a livello locale, grazie alla possibilità per gli
                esecutivi degli enti proprietari di nominare negli organi di governo delle società –
                come assemblee degli azionisti e consigli di amministrazione (CDA) – personale
                politico o di altro tipo [Grossi, Marcou e Reichard 2010, 233; Di Mascio 2012, 190]. 
Anche in Italia le partecipate
                sono state uno degli strumenti preferiti dagli enti locali, nei settori più diversi
                – dai servizi pubblici allo sviluppo economico, dalla formazione professionale alle
                attività culturali – e con l’apporto, in vero minoritario, di capitali privati
                [Citroni, Lippi e Profeti 2012a]. La loro diffusione ha rappresentato di fatto un
                modo per ridisegnare i confini dei territori e delle politiche [Citroni, Lippi e
                Profeti 2012c]. Il capitalismo municipale, dunque, ha perso oggi quei caratteri di
                pura strumentalità e dipendenza dagli enti locali che caratterizzavano le precedenti
                aziende municipalizzate, rendendo ancor più interessante capire in che modo esse
                possano essere al centro delle dinamiche di potere a livello locale. 

4.2. La
                partecipata come attore 



Se dunque non è più mero
                strumento, la partecipata può assumere le caratteristiche dell’attore, guardando sia
                al contesto delle politiche di settore sia a quello più ampio della politica locale
                [Citroni, Lippi e Profeti 2013, 52]. Essa si inserisce in modo autonomo
                nell’architettura istituzionale del settore idrico, per esempio, in un contesto in
                cui l’avvento della governance spacchetta il governo in diverse funzioni e
                ricostruisce i circuiti di accountability, cioè di responsabilità per le decisioni
                di policy, rendendo necessario chiedersi di volta in volta proprio «chi governa»
                [Citroni, Giannelli e Lippi 2008, 17]. 
Interpretare la partecipata come
                attore significa anche ricostruire le conseguenze del passaggio da forme
                organizzative pubblicistiche, come per esempio le aziende municipalizzate, alla
                varietà di società di diritto privato a capitale misto che popolano oggi il mondo
                dei servizi pubblici in Europa. Nelle aziende miste, infatti, cambiano anche le
                tradizionali procedure di steering
                (indirizzo) e accountability democratica (controllo) [Peters, Pierre e Røiseland
                2014, 94-95]. 
La scienza dell’amministrazione
                e il management pubblico si sono recentemente interrogati sulle contraddizioni tra
                decentramento e controllo [Christensen e Lægrid 2001, 81]. Questa letteratura mette
                in relazione tali aspetti con la natura ibrida delle organizzazioni emerse dai
                processi di privatizzazione [Christensen e Pallesen 2001, 304]. Per «organizzazioni
                ibride» si intendono organizzazioni che sono a metà tra due sfere distinte, quella
                pubblica e quella privata [Rainey 1991], combinano forme organizzative
                    business-like tipiche del privato con obiettivi
                dichiaratamente pubblici e dunque non appartengono pienamente né a soli ambienti di
                mercato né a soli ambienti di gerarchia [Koppel 2003]. Sono entità multifunzionali
                che combinano differenti compiti e valori, producendo accordi in parte
                contraddittori e instabili [Christensen e Lægrid 2011, 410]. Anche le partecipate
                del settore delle utility rientrano in questa categoria [Kickert 2001, 136] e
                mostrano comportamenti spesso incoerenti, andando alla ricerca di legittimazione
                rispetto al proprio ambiente esterno [Brunsson 1986, 166-167]. 
Come tutte le organizzazioni,
                anche le partecipate ibride possono mostrare gradi diversi di autonomia e scambiare
                risorse con l’ambiente, pur rimanendo fortemente condizionate da alcuni elementi
                come, per l’appunto, la proprietà [Brunsson e Sahlin-Andresson 2000, 723-731]. 
Inoltre, il passaggio da una
                cultura di servizio pubblico a una di tipo commerciale o competitivo implica dei
                cambiamenti nell’accountability, ovvero nel modo in cui i soggetti all’interno
                dell’organizzazione ibrida rendono conto dei propri comportamenti [Conrad e Sherer
                2001, 516]. La compresenza di obiettivi pubblici e di mercato rappresenta infatti
                una sfida per i modelli tradizionali di accountability democratica, costruiti a
                partire dal funzionamento dei meccanismi di gerarchia, con le assemblee elettive in
                funzione di supervisione [Billis 2010; André 2010]. 
Dunque le relazioni di
                accountability si diramano in più direzioni. Nel caso particolare dei servizi
                pubblici, è possibile individuarne diversi tipi [Grossi e Thomasson 2015]: tra i
                cittadini e i politici, tra cittadini e l’azienda e, infine, tra politici nella
                veste di azionisti e top manager, affinché questi ultimi realizzino non solo gli
                obiettivi economici di profitto, ma anche la creazione di
                valore pubblico [Shaoul, Stafford e Stapleton 2012]. Con la
                    corporatization e la trasformazione in organizzazioni
                ibride, è quest’ultimo tipo di relazione ad acquistare centralità nelle dinamiche
                relative ai servizi [Bovens 2005; Grossi e Thomasson 2011; Willems e Van Dooren
                2011; Denis, Ferlie e Van Gestel 2015, 280]. 
Secondo Grossi e Thomasson i
                meccanismi di accountability esistenti nelle attuali organizzazioni ibride non
                consentirebbero agli orientamenti al profitto e alla missione pubblica di venir
                parimenti tutelati, sacrificando spesso trasparenza e valori sociali [Grossi e
                Thomasson 2015]. In definitiva, la corporatization e la
                creazione di società miste hanno comportato crescenti tensioni tra le stesse
                partecipate e le constituency locali, complicando anche il
                compito dei governi locali nell’indirizzo e nel controllo, ormai esercitato in
                un’«area grigia» in cui anche l’accountability diviene una questione confusa [Aars e
                Ringkjøb 2011, 826]. 
Dunque, per comprendere quale
                ruolo possano giocare le partecipate come attori, è utile non dare per scontata la
                loro autonomia dagli enti locali, ma piuttosto indagare quanto siano autonome sotto
                diversi aspetti, considerando anche i rapporti e gli scambi di risorse che esse
                strutturano con il proprio ambiente di riferimento. Ciò comporta un’attenzione
                particolare alla rilevazione empirica del funzionamento dei principali circuiti di
                responsabilità rispetto alla gestione economica e finanziaria (accountability
                finanziaria o di mercato); rispetto alle autorità pubbliche, considerando sia il
                ruolo del comune come azionista sia i ruoli di regolazione del comune
                (accountability democratica); e, infine, rispetto ai diversi stakeholder, come i
                cittadini e le associazioni attive nei territori e i lavoratori (accountability
                verso gli stakeholder). 

4.3. La
                partecipata come arena 



Partendo dalla considerazione
                dell’estrema diffusione della corporatization, la scienza
                politica ha proposto di inquadrare la partecipata come arena di attori pubblici e
                privati nella quale si possono discutere le decisioni collettivamente rilevanti in
                un contesto del tutto particolare [Profeti 2010, 48]. 
            
Più in generale, la riflessione
                politologica sulla governance ha messo in luce la presenza a livello locale di
                diverse arene di policy, con gradi variabili di inclusione, istituzionalizzazione e
                influenza delle autorità pubbliche, che è possibile ricostruire proprio attraverso
                l’analisi dei processi di politica pubblica, individuando gli snodi cruciali e le
                poste in gioco che possono attivarsi nelle diverse fasi della policy
                    [ibidem, 41-43]. 
Nella governance locale le arene
                decisionali sono selettive; inoltre, buona parte delle scelte avviene al di fuori
                della democrazia rappresentativa, con l’emarginazione delle assemblee elettive e la
                preferenza per accordi al vertice tra sindaci e manager; infine, un ruolo
                fondamentale sembra essere svolto dai singoli politici locali, che sfruttano le
                appartenenze multiple per far dialogare tra loro attori pubblici e privati spesso
                molto distanti. In questo contesto mutevole, il pubblico spesso mostra una mancanza
                di capacità di governo, e tale debolezza fa sì che sulla bilancia delle relazioni di
                potere pesino di più gli interessi degli attori più forti
                    [ibidem, 263-265]. 
Le caratteristiche della
                governance locale e le opportunità politiche che la
                    corporatization offre ai governi [Lippi e Profeti 2014]
                aprono dunque all’ulteriore interpretazione delle partecipate come potenziali arene
                di rappresentanza [Citroni, Lippi e Profeti 2013, 30 e 43], che si sviluppano in
                parallelo alle tradizionali arene della democrazia rappresentativa. In questa
                concezione, i confini dell’arena si sovrappongo agli organi di direzione delle
                partecipate, le assemblee dei soci e i consigli di amministrazione, all’interno dei
                quali azionisti pubblici e privati possono costruire o rinsaldare legami esistenti o
                trattare le decisioni sulle policy al riparo da occhi indiscreti
                    [ibidem, 46]. 
L’analisi della diffusione delle
                partecipate nelle diverse regioni italiane e lo studio della composizione dei
                consigli di amministrazione di alcune tra le principali aziende attive in Lombardia,
                Emilia-Romagna, Toscana, Lazio, Puglia e Campania hanno inoltre suggerito l’idea che
                la composizione delle arene di rappresentanza vari nei diversi contesti, e che
                proprio attraverso le partecipate si possano ricostruire strutture oligarchiche a
                livello locale [Citroni, Lippi e Profeti 2015a]. In particolare, emergono modelli di
                relazione corrispondenti a diversi tipi di arene (politiche, territoriali e ibride),
                a conferma dell’idea che le partecipate sono molto di più che semplici strumenti per
                la gestione ottimale dei servizi
                    [ibidem, 26], ma rappresentano un’opportunità per una
                riconfigurazione del potere nell’ambito delle élite locali [Sapelli 2006]. 
Questa differenziazione
                territoriale nei rapporti tra partecipate e politica sembra coerente con il
                delinearsi anche a livello regionale di diversi stili di policy sui servizi pubblici
                locali (accentratore, policentrico, ambivalente o assente), che strutturano vincoli
                e opportunità diverse a seconda dei territori [Citroni, Lippi e Profeti 2012a,
                39-40; in corso di stampa a]. 
L’interpretazione delle
                partecipate come arene di rappresentanza concentra l’attenzione prevalentemente
                sugli attori presenti nella compagine societaria, che sono poi quelli che operano le
                nomine e sono in qualche modo coinvolti nei passaggi procedurali delle principali
                decisioni. Se però si considerano le molte interazioni informali che si sviluppano
                intorno alle multiutility, si può cogliere la natura della partecipata come una più
                ampia arena decisionale, in considerazione delle poste in gioco
                che possono aprirsi durante i processi, che coinvolgono una pluralità di attori
                della governance locale con esiti poco prevedibili. 
Diventa dunque tanto più
                interessante ricostruire i processi proprio all’interno delle partecipate per poter
                cogliere un’altra delle conseguenze, probabilmente inattese, della
                    corporatization a livello locale: l’approfondirsi di
                conflitti tra i diversi attori della corporate governance e in
                particolare tra gli azionisti pubblici, alle prese con i conflitti di interesse dei
                comuni, proprietari ma al tempo stesso parte in causa nei contratti di servizio
                [Grossi e Thomasson 2011, 287-288]. 
Come vedremo nel capitolo II, il
                percorso di cambiamento del capitalismo municipale italiano ha teso a sciogliere il
                legame con la politica e ha profondamente modificato sia l’ambiente esterno sia
                l’ambiente interno delle partecipate. Ecco perché nel corso del lavoro ci si
                concentrerà rispettivamente sulla partecipata come attore alle prese con le
                incertezze normative e sulla partecipata come arena decisionale – nella quale attori
                pubblici e privati, politici e tecnici si scontrano – piuttosto che come strumento
                di policy. 
L’interpretazione della
                partecipata come attore e come arena decisionale consente dunque di indagare le
                forme del potere locale, recuperando l’approccio ai processi tipico dell’analisi
                delle politiche pubbliche ed evitando alcune delle critiche
                mosse ai classici studi sul potere. La ricostruzione dei
                processi decisionali, infatti, mette in luce l’importanza della sequenza degli
                eventi, un dato che si ricostruisce con approccio qualitativo ma che resta comunque
                difficilmente manipolabile. Allo stesso tempo, l’individuazione degli esiti delle
                decisioni sulle partecipate consente di distinguere chiaramente «chi ha ottenuto
                cosa, quando e come» e le conseguenze inattese. Infine, l’approccio ai processi non
                sostituisce, ma integra, le spiegazioni delle privatizzazioni a livello locale.
                Laddove infatti gli studi sulle variabili politiche si concentrano su elementi come
                i tagli alla finanza pubblica [Thynne 1998], il colore politico dei governi [Boix
                1997], i fenomeni di isomorfismo e imitazione [Lippi 2000; Belloc e Nicita 2011], le
                opportunità di patronage [Sapelli 2006], l’approccio ai processi non ha l’ambizione
                di spiegare causalmente, ma suggerisce la rilevanza di altri aspetti [Bel e Fageda
                2009], come il timing e la sequenza degli eventi che modificano
                le poste in gioco e le preferenze degli attori, oppure la personalizzazione della
                politica e la centralità degli attori politici nelle dinamiche multilivello.
            




[1]  In questo senso, per «potere» si intende qui
                    l’agire di un soggetto che condiziona il comportamento di un altro soggetto e
                    che ha conseguenze, anche in termini di benefici o sanzioni, anche su altri
                    attori. Questa accezione ampia ricalca molto la concezione di potere di Lasswell
                    e Kaplan [1950] e in seguito di Dahl [1961] e, soprattutto, Lowi [1964a]. Per
                    una rassegna più completa sul potere e le sue forme, si rimanda a Stoppino
                    [2001] e alla lezione weberiana di Poggi [2006].

[2]  Per «politica pubblica» si intende qui «un
                    processo intenzionale, in cui un numero non prevedibile di
                        attori, portatori di specifici
                        interessi e idee, interagisce
                        continuativamente, al fine non solo di mantenere,
                    acquisire o aumentare il proprio potere, ma anche di
                    affrontare e risolvere problemi percepiti avere una
                    rilevanza e/o un impatto collettivo» [Capano 2003].
                





Capitolo secondo
            

Il contesto e la ricerca: autonomia e decisioni in
            quattro casi di studio



I servizi pubblici locali in Italia
        costituiscono un campo di osservazione particolarmente interessante per comprendere il
        funzionamento delle società partecipate e coglierne i riflessi sulle dinamiche di potere a
        livello locale. Negli anni Novanta un articolato insieme di riforme della pubblica
        amministrazione ha modificato le regole del gioco sia nelle istituzioni politiche locali sia
        nelle politiche pubbliche sui servizi, ponendo le basi per lo sviluppo di una governance
        locale dai confini non sempre definiti nella quale si confrontano una molteplicità di attori
        e interessi. 
Per delineare il contesto all’interno
        del quale possono maturare le diverse facce politiche delle partecipate (in particolare
        attore e arena), in questo capitolo, in primo luogo, si identificano i protagonisti del
        governo e le caratteristiche della politica locale; in secondo luogo si evidenziano le
        incognite emerse dai processi di riforma dei servizi pubblici, con particolare attenzione ai
        rapporti delle partecipate con il proprio ambiente di riferimento e alle relazioni al loro
        interno. 
A partire dalle criticità emerse dalle
        riforme, si viene a definire un quadro analitico utile ad approfondire lo studio delle
        diverse facce delle partecipate alla prova del potere locale. Da un lato, considerando la
        partecipata come un’organizzazione, questa viene inquadrata quale attore unitario alle prese
        con la definizione della propria autonomia rispetto all’ambiente di riferimento [Ferrante e
        Zan 2003, 183]. Dall’altro, considerando la partecipata come un luogo di confronto tra
        attori e interessi diversi, essa viene presentata come arena decisionale dalle
        caratteristiche particolari, nella quale l’esito delle decisioni dipende non solo dalla
        distribuzione delle risorse tra gli attori, ma anche dalle caratteristiche del processo
        [Capano 1995b, 343-350].
    
1. Riforme
            istituzionali e riforme dei servizi pubblici locali in Italia 



1.1. La
                nuova politica locale: dal governo dei partiti alla governance dei sindaci 



In Italia, più che in altri
                paesi europei, la fluidità di attori e interessi della politica locale è il
                risultato delle riforme istituzionali del governo locale che hanno cambiato
                profondamente le regole del gioco politico. Tra gli anni Novanta e gli anni Duemila,
                infatti, vengono riformate sia le istituzioni politiche sia le pubbliche
                amministrazioni locali, con cambiamenti profondi tanto nelle relazioni
                intergovernative quanto nei rapporti politici [Lippi 2011]. 
Nelle relazioni intergovernative
                il decentramento amministrativo e politico ha rafforzato i poteri legislativi delle
                regioni, diminuendo il sistema dei controlli su province e comuni [Lippi 2006 e
                2011; Bolgherini 2015]. La nuova distribuzione delle risorse tra i livelli di
                governo e la maggiore discrezionalità degli enti locali sul contenuto delle policy
                [Dente 1997, 188-189] hanno messo in discussione le consolidate relazioni
                clientelari, incentrate sull’accesso ai politici nazionali e sulla distribuzione di
                risorse pubbliche [Page e Goldsmith 1987; Goldsmith 1992; Dente 1997]. Il tentativo
                di «governare la frammentazione» degli attori politici e amministrativi [Dente
                1985a; 1985b] ha assunto poi le caratteristiche di un «laboratorio del disordine»
                [Lippi 2015], mostrando nuove tensioni nel rapporto tra il centro e le periferie
                [Galanti 2013]. In particolare, lo stato continua a far leva sulle risorse fiscali,
                vincolando tutti gli enti locali al raggiungimento degli obiettivi di contenimento
                del debito pubblico, attraverso le norme relative al Patto di stabilità interno e
                attraverso un taglio progressivo ai trasferimenti. Stenta invece a decollare il
                «federalismo fiscale» che avrebbe in teoria consentito agli enti locali una maggiore
                autonomia impositiva [Massetti 2012]. 
Per quanto riguarda i rapporti
                tra gli attori della nuova governance locale [Profeti 2010, 70-76], le riforme hanno
                rafforzato gli esecutivi nei rapporti con le burocrazie e hanno portato alla
                stabilità politica delle giunte, legando la sopravvivenza degli stessi consigli
                comunali alla fiducia nei confronti del sindaco [Fabbrini
                2001; Vandelli 2011]. L’elemento che contribuisce però a scardinare maggiormente i
                precedenti rapporti di forza è l’introduzione, a partire dal 1993, dell’elezione
                diretta del vertice dell’esecutivo. La figura del sindaco è ulteriormente rafforzata
                dai poteri di nomina e revoca non solo degli assessori, ma anche degli
                amministratori all’interno degli organi di governo delle partecipate, instaurando
                con i nominati legami spesso fiduciari. È peraltro sempre il sindaco a divenire il
                principale interlocutore politico per gli attori economici e i gruppi di interesse,
                oltre che il rappresentante della città nel confronto con tutti gli altri livelli
                territoriali [Pasotti 2007; Navarro-Yáñez, Magnier e Ramírez Perez 2008; Belligni e
                Ravazzi 2012]. 
Altre ricerche hanno confermato
                una spiccata propensione dei sindaci a costruire network per fornire beni comuni,
                attraverso stili di governo anche molto diversi tra di loro [Catanzaro et
                    al. 2002; Burroni et al. 2009; Galanti 2014a;
                2014b]. Dopo le riforme, potere formale e potere sostanziale si trovano a coincidere
                proprio nella figura dei sindaci, visti come imprenditori istituzionali con
                strategie a geometria variabile, mentre le risorse personali diventano più
                importanti dei contatti con politici nazionali intorno ai quali si strutturavano le
                relazioni tra il centro e le periferie in passato [Allum 1975; Caciagli 1977;
                Cazzola 1991]. 
Gli studi dei processi
                decisionali in contesti conflittuali hanno inoltre mostrato le debolezze dei
                consigli comunali [Brasca e Morisi 2003] e la crisi dei partiti [Baccetti 1999;
                2008]. Sempre meno capaci di governare le decisioni di policy, le organizzazioni di
                partito sono fortemente condizionate dalla professionalizzazione delle campagne
                elettorali [Panebianco 1982, 489-490] e dalla personalizzazione della politica
                nell’èra dei media [Garzia 2014], mentre il voto diventa sempre più volatile
                [Chiaramonte e De Sio 2014; Diamanti 2003]. 
Gli imperativi della politica
                mediatizzata e l’irruzione sulla scena politica di Silvio Berlusconi hanno
                introdotto nel dibattito sulle forme organizzative l’idea del «partito leggero»
                [Hopkin e Paolucci 1999], un’organizzazione in apparenza flessibile, nella quale
                assume un ruolo sempre più determinante la figura del leader che plasma il «partito
                personale» a sua immagine e somiglianza [Calise 2000, 61-62]. 
Le carriere politiche si
                sviluppano dunque dentro e fuori dai partiti, secondo percorsi diversi rispetto al
                passato. Anche sulla spinta delle riforme istituzionali, le
                organizzazioni di partito tendono a decentrarsi, definendo strutture di livello
                regionale che si pongono a livello intermedio tra le classiche organizzazioni
                provinciali e quelle nazionali. Il partito assume le sembianze di una stratarchia,
                in cui il vertice nazionale ha minor controllo sulle periferie e le élite di partito
                sono in perenne competizione tra di loro, anche per accaparrarsi le risorse
                pubbliche [Raniolo 2000; Morlino e Tarchi 2006; Bardi, Ignazi e Massari 2007; Ignazi
                e Pizzimenti 2013]. In questo mutato contesto organizzativo, le risorse direttamente
                controllate dai singoli leader (economiche, ma anche relazionali) hanno dunque una
                fondamentale importanza e possono determinare l’ascesa o il declino delle carriere
                politiche tra centro e periferie. 
La tendenza alla
                personalizzazione della politica è enfatizzata a livello locale dal sistema
                maggioritario per l’elezione del sindaco, dal ripristino della preferenza unica per
                i consiglieri [Calise 2006, 95-97] e dal frequente ricorso al meccanismo delle
                primarie per selezionare i candidati sindaci delle coalizioni [Seddone e Valbruzzi
                2013]. In altri termini, i nuovi incentivi istituzionali e la crisi dei partiti
                enfatizzano il ruolo dei leader degli esecutivi anche nelle dinamiche di
                distribuzione del potere. 
Sono state peraltro avanzate
                alcune interpretazioni, secondo cui le arene di policy a livello decentrato
                fornirebbero a questo personale politico nuove risorse da distribuire, dando ai
                partiti una configurazione «a grappolo», come cartelli elettorali multilivello [Di
                Mascio 2012, 187]. In questo contesto, i politici locali avrebbero approfittato
                delle nuove opportunità offerte dalla riforma degli enti locali per costruire
                consenso e reti, anche attraverso pratiche di patronage
                [ibidem, 188]. 
Dunque, con l’indebolimento
                delle organizzazioni partitiche, in passato attori chiave per la costruzione di
                «microeconomie» nei rapporti con le società locali [Massarutto 2011], sarebbero
                proprio le multiutility a candidarsi come partito sul territorio, per la
                disponibilità di incarichi per un personale politico che migra frequentemente da una
                lista all’altra e che è sempre meno incardinato nelle gerarchie di partito
                    [ibidem, 190].
            

1.2. Le
                multiutility nel nuovo capitalismo municipale italiano: incertezza normativa e
                conflitti nella «corporate governance» 



Le riforme ispirate al
                    New Public Management hanno profondamente modificato il
                capitalismo municipale, trasferendo sugli enti locali i compiti dello «stato
                regolatore» e modificando dunque le istituzioni e gli strumenti della regolazione,
                intesa come controllo di attività di rilevanza pubblica svolte anche da attori
                privati, per correggere i fallimenti di mercato [La Spina e Majone 2000, 24; Coen e
                Héritier 2005]. Nei servizi pubblici locali, questa trasformazione si è espressa da
                un lato attraverso le politiche di liberalizzazione, con l’apertura di precedenti
                monopoli a forme di competizione, e attraverso i processi di privatizzazione e la
                separazione delle attività di gestione da quelle di regolazione.Dopo aver presentato
                il modello originario di fornitura degli SPL, incentrato sulla privativa comunale,
                si discutono le principali incognite lasciate aperte dai processi di riforma che
                hanno inciso sulle relazioni sia all’esterno sia all’interno delle società
                partecipate [Lippi et al. 2008]. 
1.2.1. Il modello originario 



Nel 1903 la cosiddetta
                    «legge Giolitti» trasferì ai comuni la responsabilità della gestione di
                    acquedotti e fognature, della nettezza urbana, del trasporto pubblico, di
                    servizi di minor complessità tecnologica come l’illuminazione, i macelli, i
                    cimiteri, e della distribuzione di energia elettrica (solo in alcune città)
                        [Bigatti et al. 1997; Sapelli 1986; Termini 2004;
                    Giuntini e Muzzioli 2003]. Lo stato autorizzava le opere pubbliche e ricopriva
                    un compito importante finanziando le gestioni mediante la fiscalità generale e
                    gli investimenti attraverso la Cassa depositi e prestiti (CDP) [Baraggioli 2012,
                    11]. In seguito, parte dei compiti di programmazione furono delegati alle
                    regioni [Massarutto 2011, 48], mentre i comuni gestivano i servizi,
                    prevalentemente in forma diretta. Questo regime di privativa comunale produsse
                    una frammentazione delle gestioni [Baraggioli 2012, 12-13]. 
Un ulteriore elemento
                    caratterizzante fu la diffusione, soprattutto nel Centro-Nord, della forma
                    organizzativa dell’azienda municipalizzata, a fianco delle gestioni dirette. Le
                    aziende municipalizzate erano dipendenti dal comune ed
                    esercitavano le proprie attività solo all’interno dei suoi confini. Allo stretto
                    controllo amministrativo si accompagnava una scarsa autonomia finanziaria, con
                    la contabilizzazione di utili e perdite negli stessi bilanci comunali. Le
                    decisioni su nomine, erogazioni e investimenti, quindi, passavano al vaglio dei
                    consigli comunali, responsabili anche dell’indirizzo politico. Questo rapporto
                    di delega fiduciaria tra municipalizzata e comune veniva verificato all’interno
                    dei consigli, attraverso le tradizionali procedure di accountability per gli
                    enti di diritto pubblico [Carrozza 2010; 2011a, 314]. Preferite per la gestione
                    dei settori a rete, più complesse tecnologicamente e maggiormente redditizie,
                    alcune municipalizzate erano considerate delle «casseforti» dei comuni [Cassese
                    1978], fino a maturare in alcuni casi qualche margine di autonomia decisionale e
                    una forte identità aziendale, incarnata da storici «uomini azienda»[1]. 
Si vennero a delineare così
                    differenti modelli di azienda municipalizzata, a seconda delle scelte
                    strategiche riguardo allo sviluppo economico delle diverse città. A Torino e a
                    Milano, per esempio, si affermò una separazione forte tra le municipalizzate
                    elettriche e le altre aziende nate per la gestione di acquedotti, igiene urbana
                    e trasporto pubblico. Invece, in Emilia-Romagna – a Reggio Emilia, Imola e
                    Forlì, ma anche a Modena e Bologna – l’azienda municipalizzata non fu concepita
                    come braccio secolare del comune, ma come vero e proprio
                        provider di tutti i servizi, nella convinzione che una
                    regia unica di più servizi avrebbe accresciuto l’efficienza [Baraggioli 2012,
                    18-20]. Secondo questa visione, la municipalizzata fungeva da multiservizio e
                    utilizzava gli utili prodotti da alcuni servizi per ripianare le perdite
                    procurate da altri, data la mancata distinzione di bilancio [Massarutto 2011,
                    48]. 
Il tradizionale modello a
                    forte baricentro comunale è entrato in crisi già negli anni Ottanta, quando
                    l’arretratezza tecnologica di alcune infrastrutture e la scarsità di
                    investimenti hanno fatto emergere la crisi di alcune gestioni pubbliche e del
                    modello organizzativo delle municipalizzate [ibidem]. Il
                    processo di riforma avviato negli anni Novanta ha
                    prodotto diverse criticità. Da un lato, infatti, è cambiato l’ambiente
                    regolativo nel quale i gestori dei servizi pubblici operano; dall’altro, è
                    cambiata la forma organizzativa delle gestioni e con essa il modo in cui gli
                    attori interagiscono nel nuovo capitalismo municipale. 

1.2.2. Il cambiamento esterno: regolazione e incertezza
                    normativa negli SPL 



All’inizio degli anni
                    Novanta, oltre alla privatizzazione dei gestori dei servizi, si è avviato un
                    tentativo di liberalizzazione o deregulation, con apertura
                    al mercato e alla concorrenza attraverso una revisione delle modalità di
                    affidamento dei servizi [Carrozza 2008; Carrozza 2011a, 315], e si sono delegati
                    a regioni ed enti locali poteri sulla pianificazione e il controllo. In questo
                    percorso, segnato dal costante conflitto tra lo stato, apparentemente
                    determinato a liberalizzare, e gli enti locali, preoccupati di mantenere spazi
                    di autonomia, sono maturate forti diversità tra i settori di policy. Mentre le
                    politiche su energia e telecomunicazioni hanno virato decisamente verso un
                    sistema di regolazione con Autorità indipendenti nazionali, i settori a
                    responsabilità comunale come acqua e rifiuti sono sostanzialmente rimasti a
                    lungo chiusi alla concorrenza, sviluppando un sistema nel quale la gran parte
                    delle funzioni regolative spetta non tanto allo stato, quanto alle regioni e
                    agli enti locali (spesso stazioni appaltanti o enti affidanti per i contratti di
                    concessione) [Citroni, Lippi e Profeti 2015b]. 
Il cambiamento dei vincoli
                    e delle opportunità legate alla fornitura dei servizi ha modificato i tratti
                    dell’ambiente esterno in cui le partecipate si trovano ad agire. Le principali
                    criticità sono legate al perdurare dell’incertezza normativa e al complicarsi
                    della governance multilivello degli SPL [Lippi et al.
                    2008]. 
Questa incertezza deriva
                    anche dalle ambiguità negli indirizzi governativi sugli affidamenti dei servizi.
                    Gli stati membri dell’Unione europea hanno ampia discrezionalità in questo
                    settore rispetto alla modalità di organizzazione dei servizi di interesse
                    economico generale[2] [Wollmann e Marcou 2010, 3; Cremona 2011,
                    4]. L’Unione si è espressa infatti prevalentemente in tema di affidamenti e
                        di public procurement[3], introducendo varie modalità di gestione e contratti[4], con una preferenza per l’affidamento con gara per gli appalti di
                    lavori e per le forniture [Carrozza 2011a, 315]. La Corte di giustizia europea è
                    spesso intervenuta su questioni specifiche legate alla gestione dei servizi e
                    alle dinamiche di mercato [De Girolamo 2013]. Da un lato, ha confermato la
                    possibilità per le amministrazioni pubbliche di mantenere la gestione diretta
                    del servizio[5], attraverso in house providing con società
                    controllate al 100% dall’ente capace di esercitare un controllo analogo a quello
                    esercitato sui propri servizi e limitatamente ai territori di insediamento degli
                    enti proprietari (poiché l’espansione territoriale diminuirebbe le capacità di
                    controllo dell’ente). Dall’altro lato, l’Unione europea ha più volte
                    stigmatizzato le incertezze del quadro della regolamentazione degli SPL in Italia[6] e ha contestato alle principali aziende ex municipalizzate di aver
                    ricevuto aiuti di stato all’indomani della loro privatizzazione[7]. 
                
Alle discrezionalità del
                    quadro europeo si è accompagnato un atteggiamento dello stato differente a
                    seconda dei settori di policy, e comunque incoerente rispetto a un disegno di
                    riforma complessiva [Sabbatini 2010]. Lo stato ha teso per lo più a scaricare
                    sui livelli di governo subnazionali l’implementazione delle riforme di settore
                    come in passato [Tarrow 1979], senza governarne gli sviluppi e riaccendendo
                    spesso un conflitto con le periferie intorno alle risorse finanziarie. 
Questo aspetto è
                    particolarmente evidente se si considera il percorso normativo in tema di regole
                    per l’affidamento dei servizi. Infatti, i disegni di legge sulla riforma
                    organica e pro concorrenziale dei settori promossi da esponenti del
                    centro-sinistra all’inizio degli anni Duemila non sono mai arrivati in porto[8] [Sabbatini 2010]. In seguito, il governo Berlusconi prima ha
                    introdotto l’obbligo di affidamento con gara[9] (confermando però gli affidamenti già in essere per le società
                    miste), poi lo ha rimosso con il lodo Buttiglione[10], e infine lo ha nuovamente approvato[11], nell’art. 23-bis della l. n. 133/2008 che è stato poi oggetto del
                    referendum nel 2011. 
Promosso dal Forum dei
                    Movimenti per l’acqua e svoltosi in un periodo di forte contestazione al
                    governo, il referendum ha abrogato sia l’obbligo di gara per gli affidamenti sia
                    la remunerazione fissa del capitale investito dai gestori dei servizi. Anche il
                    successivo tentativo del governo di introdurre norme
                    simili con il d. l. n. 138 convertito in l. n. 148/2011
                    è stato emendato un anno dopo dalla Corte costituzionale, che con la sentenza n.
                    122 ha ribadito la necessità per il legislatore di rispettare l’esito del
                    referendum [Citroni, Lippi e Profeti 2012a]. 
Con il passaggio al governo
                    tecnico di Mario Monti, l’orientamento pro concorrenziale dell’esecutivo si è
                    espresso attraverso una nuova strategia, tesa a non toccare direttamente le
                    modalità di affidamento, ma a vincolare le gestioni in
                        house alle limitazioni imposte ai comuni proprietari dal Patto di
                    stabilità interno, intervenendo anche sulle dimensioni dei CDA e sulle
                    incompatibilità dei consiglieri di amministrazione. Nel 2012 e nel 2013 sono
                    stati introdotti ulteriori vincoli alle spese delle società partecipate per
                    perseguire politiche di risanamento dei conti pubblici. Infine, le leggi di
                    stabilità per il 2014 e per il 2015 hanno inquadrato le partecipate come un
                    problema relativo ai «costi della politica» e alle politiche di austerità[12] [Sabbioni 2015, 84]. Gli enti locali sono stati incentivati a cedere
                    le partecipate, mente le multiutility più grandi, esentate da diversi obblighi
                    in quanto quotate, sono state lanciate come soggetti aggregatori [Bussu e
                    Galanti 2015]. Questo orientamento sembra peraltro confermato nei recenti
                    decreti legislativi in attuazione della riforma della pubblica amministrazione
                    (l. n. 124/2015), che intervengono attraverso due testi unici su partecipate e
                    servizi pubblici locali. 
Agli incoerenti indirizzi
                    dello stato si sommano le incertezze aperte dall’implementazione delle riforme
                    di settore a livello locale. A partire dalla legge Galli (n. 36, 1994) sul
                    Servizio idrico integrato (SII), lo stato ha ridisegnato gli SPL come «politiche
                    di area» [Lippi et al. 2008; Carrozza 2008; Carrozza 2011a;
                    2011b; 2011c], mirando all’industrializzazione del settore. La legge ha
                    introdotto per l’organizzazione del servizio gli ambiti di dimensioni
                    territoriali ottimali (ATO) e ha riservato alle autorità di ambito (AATO),
                    costituite dai comuni compresi nell’ambito, importanti funzioni di
                    pianificazione, monitoraggio e controllo. Sono stati inoltre introdotti i
                    contratti di servizio tra autorità concedenti e gestori per regolare le attività
                    e gli investimenti sui territori. 
                
Con le AATO si è realizzato
                    un decentramento de facto della pianificazione e di altre
                    attività di tipo regolativo. L’implementazione delle riforme di settore ha però
                    mostrato forti differenze di capacità amministrativa tra le regioni [Lippi
                        et al. 2008] e ha solo parzialmente raggiunto gli
                    obiettivi delle riforme di settore, come la riduzione della frammentazione delle
                    gestioni, l’autosufficienza economica dei comparti, l’industrializzazione e
                    l’internazionalizzazione degli operatori [Massarutto 2011; Asquer 2011; Galanti
                    e Moro 2014]. 
Si è avuto anche uno scarso
                    ricorso alla gara come modalità per l’affidamento dei servizi, a fronte della
                    scelta degli enti locali di ridurre la frammentazione attraverso il ricorso a
                    operazioni di acquisti e fusioni (M&A), nate da accordi di carattere spesso
                    più politico che industriale [Carrozza 2011a, 321]. La regolazione locale è
                    risultata dunque debole, condizionata dalle asimmetrie informative tra le
                    gestioni partecipate e le burocrazie locali e dai conflitti di interesse legati
                    al doppio ruolo dei comuni, allo stesso tempo proprietari delle società di
                    gestione e protagonisti della regolazione negli ATO, oltre che responsabili
                    della supervisione dei contratti di servizio [Becchis 2003; Lippi et
                        al. 2008; Grossi e Reichard 2008]. 
Recentemente, il problema
                    dell’incertezza normativa è stato affrontato cercando di rafforzare la
                    regolazione sia a livello nazionale sia a livello locale. L’attribuzione di
                    importanti deleghe in materia di servizio idrico all’Autorità per l’energia
                    elettrica e il gas (ora AEEGSI) e la costituzione di un’autorità distinta per il
                    settore dei trasporti sono due novità recenti del panorama istituzionale: è
                    inoltre in corso di discussione l’attribuzione ad AEEGSI delle competenze anche
                    in materia di rifiuti, con la previsione di un suo rafforzamento nel personale e
                    nelle risorse. In questo quadro, aumenterebbe l’influenza delle autorità
                    nazionali in tema di tariffe, diminuendo i margini di discrezionalità per gli
                    enti locali. 
Allo stesso tempo, le
                    regioni sono chiamate a svolgere un ruolo di primo piano nella definizione dei
                    nuovi ambiti territoriali per la gestione dei servizi, da disegnare su una base
                    come minimo provinciale [Profeti, in corso di stampa]. La ridefinizione degli
                    ambiti per le gestioni ha prodotto un quadro di regolazione locale molto
                    eterogeneo, nel quale alcune regioni hanno definito ATO unici regionali, altre
                    provinciali, altre subprovinciali. Inoltre, alcune
                    regioni hanno introdotto organi regionali di regolazione che, a dispetto dei
                    nomi a questi attribuiti, non hanno le caratteristiche delle authority di
                    livello nazionale, ma svolgono importanti compiti regolativi in merito
                    all’organizzazione del servizio, alla definizione dei nuovi ambiti territoriali
                    e alle procedure per l’affidamento dei servizi. Infine, in altre regioni i
                    compiti di stazione per appalti e concessioni sono svolte da una varietà di enti
                    locali come comuni, province, AATO, unioni di comuni e altre forme di
                    associazione (per la più recente panoramica sulla regolazione a livello
                    regionale, si veda Citroni, Lippi e Profeti [2015b]; ANEA-Utilitatis [2015,
                    17]). 

1.2.3. Il cambiamento interno: privatizzazioni e i conflitti
                    nelle partecipate 



Se dunque l’incertezza
                    normativa caratterizza l’ambiente esterno alle partecipate, non meno
                    significativi sono stati i cambiamenti organizzativi. Il «cordone ombelicale»
                    [Sabbioni 2015] tra gestioni e politica è stato sostanzialmente reciso
                    all’inizio degli anni Novanta, nella convinzione che le emergenze e le
                    inefficienze nella gestione dei servizi pubblici dipendessero dalla rigidità dei
                    rapporti con gli enti locali. 
La l. n. 142 del 1990, poi
                    recepita dal Testo unico sugli enti locali (d. lgs. n. 267/2000), ha
                    inizialmente imposto la trasformazione delle aziende municipalizzate in aziende
                    speciali, una forma organizzativa maggiormente orientata all’attività
                    imprenditoriale. Inoltre, con l’art. 22, la legge ha introdotto anche la
                    «società per azioni mista a prevalente capitale pubblico locale» [Citroni, Lippi
                    e Profeti 2012a, 43]. Più in generale, questa legge e gli interventi successivi
                    hanno incentivato la costituzione di società miste e la loro quotazione in
                    borsa. 
Moderatamente ispirate alla
                    dottrina del New Public Management, queste riforme hanno
                    introdotto il principio della separazione tra attività di indirizzo, di tipo
                    politico, e le attività di gestione, di tipo tecnico [Lippi et
                        al. 2008]. Seguendo l’idea del let the managers
                        manage, si intendeva lasciare più spazio e più risorse ai manager
                    per gestire l’azienda, anche al riparo dalle ingerenze degli azionisti,
                    indebolendo però la capacità di supervisione necessaria
                    alla gestione di relazioni contrattuali ed enfatizzando il peso delle asimmetrie
                    informative [Grossi e Reichard 2008]. 
La trasformazione
                    organizzativa della corporatizzazione ha prodotto delle «esternalizzazioni
                    fredde» nelle quali si trasforma la forma giuridica ma non la sostanza del
                    controllo pubblico [Gavana, Osculati e Zatti 2007; Osculati 2011; Citroni, Lippi
                    e Profeti 2012a, 26-27]. 
Con la privatizzazione e
                    l’apertura del capitale ai soggetti non pubblici, le ex municipalizzate hanno
                    sviluppato poi al loro interno un sistema di relazione tipico della
                        corporate governance, intesa come la dinamica
                    relazionale tra i diversi soggetti all’interno dell’impresa – gli azionisti o
                    shareholder, gli amministratori o manager, i portatori di interesse o
                    stakeholder – che determina l’allocazione del potere fra gli attori e
                    l’istituzione di un sistema di regole per gestire i conflitti [Colli 2006, 11].
                    Si sono ridefiniti anche i rapporti di delega all’interno delle aziende [Jensen
                    e Meckling 1986], con conflitti potenziali tra gli agenti – i top manager dotati
                    di ampio potere decisionale [Colli 2006, 27] – e i principali, cioè i comuni e i
                    loro rappresentanti, chiamati a esercitare funzioni di indirizzo e di controllo
                    anche nei confronti del management [Aars e Ringkjøb 2011, 842]. 
Sia che l’azienda adotti un
                    modello di corporate governance costruito intorno a un
                    unico consiglio di amministrazione (CDA) dove siedono i rappresentanti degli
                    azionisti in proporzione al controllo azionario, sia che si adotti un modello
                    duale, fondato su un consiglio di gestione (CDG) responsabile
                    dell’amministrazione, e un consiglio di sorveglianza (CDS), attraverso il quale
                    i lavoratori e gli stakeholder controllano l’operato del management, l’analisi
                    degli attori della corporate governance fornisce utili
                    elementi per comprendere la distribuzione dell’influenza anche nelle società
                    partecipate, che si espandono su territori e mercati non più solo locali. I
                    poteri esecutivi dei top manager variano con lo statuto e l’organizzazione delle
                    deleghe, ma in ogni azienda è possibile distinguere due figure chiave: il
                    presidente, che ha funzioni prevalentemente di rappresentanza verso l’esterno, e
                    l’amministratore delegato (AD), responsabile dell’organizzazione. Attraverso i
                    CDA e altri atti di indirizzo, gli azionisti cercano di vincolare la
                    discrezionalità dei manager, impresa resa molto più ardua anche per il controllo
                    che gli stessi manager sono in grado di esercitare
                    sull’organizzazione dell’azienda e sulla gestione ordinaria. 
La principale criticità
                    delle privatizzazioni all’italiana attiene al cambiamento del ruolo dei comuni.
                    Responsabili ultimi dei servizi sono divenuti gli azionisti delle nuove società
                    partecipate, con diritti stabiliti dagli Statuti in conformità con il codice
                    civile, acquisendo un potere di influenza sulle decisioni che è proporzionale
                    alla quantità di azioni controllate e che viene esercitato attraverso specifici
                    accordi: i patti di sindacato [Citroni 2009]. In questo modo il comune azionista
                    si ritrova a trattare la contraddizione tra il perseguimento di obiettivi di
                    profitto e il perseguimento di obiettivi sociali. Come azionista, il comune è
                    chiamato a indirizzare i processi decisionali all’interno dell’azienda e le
                    decisioni strategiche, anche attraverso la nomina dei componenti dell’assemblea
                    dei soci e, soprattutto, del CDA, l’organo che deve approvare le decisioni
                    elaborate dal top management, che costituisce il vertice esecutivo dell’azienda. 
Allo stesso tempo, si
                    modifica il ruolo del comune al di là delle dinamiche del rapporto tra
                    principale e agente all’interno dell’azienda. Rispetto al settore delle utility,
                    il comune è anche uno dei principali attori nella regolazione e parte in causa
                    nei contratti per l’affidamento. Nel caso in cui si configuri un rapporto di
                    tipo contrattuale, come una concessione di durata ventennale, il comune è, come
                    in altri paesi europei, l’attore chiamato a difendere l’interesse pubblico e la
                    qualità del servizio gestito dalle utility. Infine, in particolari circostanze,
                    il comune è un cliente vero e proprio delle aziende controllate per servizi
                    essenziali come l’illuminazione pubblica, un cliente al quale si fatturano
                    prestazioni spesso onerose e non sempre riscosse. 
Il combinato disposto del
                    disegno regolativo decentrato e della privatizzazione delle società di gestione
                    ha dunque prodotto una situazione nella quale il comune è contemporaneamente
                    azionista interessato ai dividendi, regolatore di investimenti e tariffe,
                    supervisore dei contratti di servizio e cliente della «sua» partecipata: una
                    situazione di conflitto di interessi di difficile composizione. 
La ricerca sulle società
                    miste a prevalenza pubblica ha inoltre messo in evidenza che ulteriori problemi
                    possono scaturire anche tra gli stessi azionisti
                    pubblici [Grossi e Thomasson 2011]. La presenza nel capitale di più enti locali
                    di diversa grandezza (piccoli comuni o capoluoghi) e di diversa centralità
                    politica (a seconda del colore politico dei governi nazionale e locale) mette in
                    evidenza i comportamenti egoistici dei singoli comuni, spesso interessati a
                    trarre il maggior beneficio nel breve periodo dalla partecipazione azionaria. 
La sostanziale ambiguità
                    del ruolo dei comuni nelle multiutility è complicata infine dai nuovi rapporti
                    di potere all’interno delle istituzioni politiche locali. Quando si parla di
                    «comune» al singolare, infatti, lo si fa impropriamente, date le differenze di
                    competenze e di influenza riservate al sindaco, ai consiglieri comunali e alle
                    stesse burocrazie comunali. 
Di fatto, è il sindaco ad
                    avere il controllo delle nomine negli organi di governo delle partecipate ed è
                    in fin dei conti l’esecutivo a intervenire in modo formale e informale nelle
                    decisioni cruciali per il funzionamento dell’azienda [Nico 2005, 172] a scapito
                    di un ruolo molto ridimensionato dei consiglieri comunali [Roncoroni 2004,
                    257-263]. Infatti il consiglio comunale, pur intitolato del potere di
                    determinare l’indirizzo [Citroni 2009, 101], spesso se ne ritrova svuotato per
                    la mancanza di informazioni, competenze e interesse nelle dinamiche della
                    governance delle multiutility. In questo contesto, il rapporto tra sindaci e top
                    manager assume un’importanza centrale per il nuovo capitalismo municipale. 
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FIG. 2.1. Il disegno
                            della ricerca: una rappresentazione.





2.
            Autonomia e decisioni nelle multiutility: dimensioni analitiche e metodo della ricerca 



Incertezze normative e conflitti
            nella corporate governance sono dunque i due principali elementi di
            criticità che caratterizzano rispettivamente l’ambiente esterno e l’ambiente interno
            delle partecipate nel nuovo capitalismo municipale all’italiana. Questi elementi di
            criticità consentono di riformulare la più generale domanda conoscitiva sulle
            partecipate come fatto politico in modo più specifico, delineando un doppio binario per
            la strategia di ricerca empirica sulle multiutility in Italia. 
Il primo aspetto da approfondire è
            in che modo le multiutiliy reagiscono alle incertezze normative legate al regime degli
            affidamenti e alla regolazione locale. In questa prospettiva, la multiutility è
            considerata un attore unitario che, come tutte le organizzazioni, ricerca autonomia
            instaurando rapporti di scambio con il suo ambiente [Ferrante e Zan 2003, 183].
            Richiamando le teorie organizzative sulle contingenze e sulla dipendenza delle
            organizzazioni dalle risorse scambiate con l’ambiente esterno, si pone al centro
            dell’analisi l’autonomia delle partecipate come attori, andando a indagare il sistema di
            relazioni e le strategie che esse attuano per ridurre la dipendenza dalle risorse e per
            influenzare il comportamento delle altre organizzazioni presenti nell’ambiente [Pfeffer
            e Salancik 1978, 79-80]. Anche le multiutility ibride agiscono dunque come le altre
            organizzazioni al fine di ridurre le fonti di incertezza provenienti
            dall’imprevedibilità del proprio ambiente [Thompson 1967, 95]. Un esempio può essere il
            tentativo di influenzare la domanda e l’offerta sui mercati stabilendo accordi con
            fornitori e venditori, oppure la scelta di estendere i confini della propria
            organizzazione attraverso operazioni di fusioni o acquisizioni, o ancora il ricorso a
            pressioni su legislatori e regolatori mediante scambi di risorse non tanto economiche
            quanto conoscitive e relazionali [Catino 2012, 74]. 
Il tema dell’autonomia come scambio
            di risorse con l’ambiente esterno rappresenta un banco di prova per le multiutility: non
            può esser data per scontata, ma è necessario indagarla empiricamente, proprio come
            altrove è stato fatto per cogliere l’evoluzione organizzativa dei partiti [Panebianco
            1982]. 
Per comprendere dunque quanto sono
            autonome le multiutility nel rapporto con il proprio ambiente, questa ricerca si
            concentra sul rapporto con i mercati, sul rapporto con diversi
            stakeholder presenti nei territori nei quali l’azienda opera e sul rapporto con le
            autorità pubbliche. La premessa che sostiene questo tipo di analisi è che le partecipate
            sono tanto più autonome quando più sono distanti dalle logiche che ne avevano
            caratterizzato il funzionamento come strumenti di policy al tempo del regime di
            privativa comunale. 
Le dimensioni analitiche per
            stabilire empiricamente il grado di autonomia della multiutility come attore possono
            essere così sintetizzate: 
	 Il rapporto con il mercato verrà
                    analizzato considerando il livello di differenziazione delle attività (tra
                    settori di policy liberalizzati e settori più regolati); l’ampiezza
                    dell’espansione al di fuori dei territori originari, attraverso altre società
                    controllate e la presenza di concessioni per la gestione dei servizi in più zone
                    del paese. 
	 Il rapporto con gli stakeholder verrà
                    analizzato descrivendo il tipo e il numero di impianti, il numero e la
                    dispersione dei lavoratori, la quantità di sponsorizzazioni per i territori,
                    utilizzando le informazioni dei bilanci di sostenibilità pubblicati dalle
                    aziende. 
	 Il rapporto con le autorità pubbliche
                    verrà valutato considerando il flusso dei dividendi, le attività di controllo da
                    parte di consigli e giunte comunali, il tipo di nomine effettuate nei CDA dai
                    sindaci. Ciò consentirà inoltre di fotografare il funzionamento dei principali
                    meccanismi di accountability in alcune delle principali citta italiane.
                


Se il grado di autonomia è una
            dimensione utile a comprendere il funzionamento della partecipata come attore, il
            secondo aspetto da approfondire è la composizione dei conflitti tra i diversi attori
            protagonisti delle dinamiche decisionali sulle strategie delle aziende. 
Con l’attenzione ai processi
            decisionali si propone di passare da una visione statica, incentrata sulla diffusione
            delle partecipate come strumenti di governo e come attori ibridi, a una prospettiva
            dinamica, nella quale la partecipata è metafora per comprendere come si governa nel
            capitalismo municipale, considerando le multiutility come arena. È infatti attraverso le
            interazioni che si attivano dentro e fuori le partecipate che le decisioni sono in grado
            di determinare nuovi equilibri di influenza tra gli attori, politici e
            tecnici.
        
Se infatti le trasformazioni della
            governance dei servizi hanno dato maggior autonomia alle multiutility, d’altro canto le
            decisioni su quotazione in borsa, M&A, costruzione e gestione di impianti, vendita o
            aumenti di capitale sono fortemente condizionate sia dai rapporti di forza tra sindaci e
            manager sia dalle contingenze, dai conflitti sulle risorse tra centro e periferie e
            dalla personalizzazione della politica e delle contese elettorali. 
Le decisioni in tema di
            privatizzazione e strategie di sviluppo nel nuovo capitalismo municipale configurano
            dunque arene particolari. Sono infatti contesti in cui il numero degli attori che
            compartecipa alla determinazione degli esiti non è definibile a priori, poiché dipende
            dall’attivazione delle poste in gioco anche in altre politiche pubbliche. Esse
            presentano un certo livello di selettività e di opacità[13], soprattutto se si pensa ai rapporti tra i sindaci e top manager. Sono
            infine contesti nei quali le asimmetrie informative e le incertezze enfatizzano il peso
            dei rapporti personali tra gli attori, ancor prima che le competenze tecniche o i legami
            partitici. L’analisi dei processi serve a mettere in luce come nelle decisioni sul
            capitalismo municipale possano spesso intervenire altri attori della governance
            multilivello, come ministri o presidenti di regione, interessati a svolgere un ruolo
            nelle politiche di industrializzazione in settori quali l’energia, i rifiuti e più in
            generale i servizi a rete [Di Giulio e Galanti 2015]. 
Per analizzare le decisioni sulle
            multiutility, lo studio offre una iniziale fotografia delle risorse e dei rapporti di
            forza tra sindaci e manager. La premessa di questo tipo di analisi è che la
            frammentazione dell’azionariato indebolisce l’azionista prevalente e consente invece
            alle preferenze dei top manager di prevalere nelle strategie dell’azienda; per contro,
            l’influenza dei tecnici risulta ridimensionata quando il top management non è stabile
            nel tempo [Colli 2006, 62]. 
Per fornire una iniziale fotografia
            dei rapporti di forza tra i principali attori della corporate
                governance, si descrivono l’evoluzione della struttura azionaria tra soci
            pubblici e privati, nonché le regole contenute negli statuti e nei patti di sindacato
            [Ravasi e Zattoni 2006]. Si inquadrano quindi le caratteristiche del management di
            vertice, valutando i poteri delegati e il profilo professionale
            e di carriera di presidenti e amministratori delegati, per mettere in luce la stabilità
            nella carica e, quindi, la loro capacità di controllare le zone di incertezza
            all’interno della multiutility [Crozier 1987]. 
Dopo aver reso conto delle risorse
            di partenza degli attori della corporate governance, si estende
            l’osservazione alla dinamica dei processi decisionali, per capire come le poste in gioco
            e i confini della partecipata come arena possono allargarsi ad altri attori come i
            consigli comunali e altre istituzioni locali, i governi ai diversi livelli, gli organi
            della giustizia amministrativa e civile, i cittadini e i sindacati. 
Considerando le comunanze nel
            percorso di evoluzione delle quattro multiutility, l’analisi dei processi si concentrerà
            su operazioni strategiche che corrispondono ad altrettante finestre di opportunità per
            leader e imprenditori di policy: la trasformazione in società per azioni; la quotazione
            in borsa; l’espansione, attraverso fusioni e acquisizioni (M&A) e accordi di joint
            venture, anche a livello internazionale; la revisione degli statuti o della
            distribuzione delle deleghe [Gilardoni e Lorenzoni 2003]. 
Lo scopo dell’analisi è mostrare
            chi governa le decisioni in tema di capitalismo municipale, ricostruendo così il
            processo: 
	 Per ogni decisione si è inizialmente
                    tracciata una breve cronologia dei principali passaggi, discutendo gli esiti e
                    le conseguenze inattese anche in termini di rapporti fra gli attori e di
                    guadagni in termini di influenza, nella logica del who gets what, when
                        and how di lasswelliana memoria. 
	 In secondo luogo, per ogni decisione si è
                    ricostruito il contesto politico ed elettorale, per isolare la prospettiva di
                    breve periodo degli attori politici e cogliere l’incombere di emergenze di
                    finanza pubblica [Peters 1981]. 
	 Si sono poi messi in evidenza i
                    principali attori della decisione, rintracciando argomentazioni e motivazioni
                    dei principali promotori e gli oppositori. Si è anche andati alla ricerca
                    dell’intervento di attori esterni, di livello regionale, nazionale o
                    internazionale, che possono essersi inseriti nella dinamica processuale.
                
	 Si è dato conto anche di come si è
                    sviluppato il processo, andando a ricostruire la sorte delle opzioni alternative
                    e descrivendo i vincoli e le criticità, di natura esogena o endogena. 


Questa ricostruzione dei processi
            si basa su un metodo applicato alle politiche pubbliche da Bruno Dente [1987;
            2011] e che consente, attraverso l’enfasi sugli elementi di
            contesto e il confronto tra fonti e interviste semistrutturate, di fornire un’ideale
            sintesi tra i classici metodi di analisi del potere locale: il posizionale, il
            reputazionale e il decisionale [Della Porta 2006, 49-51]. Per ogni decisione strategica,
            la rassegna stampa tramite la banca dati del «Sole 24 Ore» e l’accesso alle principali
            testate locali è servita a ricostruire una cronologia degli eventi e degli attori
            rilevanti. Inoltre, trentacinque interviste qualitative [Della Porta 2010] sono state
            condotte per ricostruire le razionalità dei diversi attori, i principali conflitti, i
            progetti alternativi e le soluzioni, con particolare attenzione al rapporto tra il
            comune e i suoi rappresentanti e il top management delle aziende. 
La selezione dei casi 
La ricerca è orientata alla
                logica della comparazione negli studi qualitativi e ha selezionato quattro casi che
                sono molto simili sotto diversi aspetti. A2A, ACEA, HERA e IREN[14], infatti, sono le principali aziende per dimensione nel segmento delle
                utility quotate in borsa. Di più, sono oggi il risultato della complessa
                trasformazione che ha interessato le principali multiservizio delle città tra le più
                grandi d’Italia, portando alla costituzione di società con capitale misto che
                operano in tutti i principali settori dei servizi pubblici (acqua, ambiente, gas e
                distribuzione di energia elettrica, ma anche illuminazione pubblica e altri servizi
                a rete, con l’eccezione del trasporto pubblico locale). Infine, sono società
                controllate attraverso la presenza di azionisti dominanti (ACEA) o attraverso patti
                di sindacato che assicurano la maggioranza ai comuni soci. 
Secondo la logica della
                comparazione tra casi simili [Della Porta e Keating 2008], questa selezione dei casi
                è funzionale a indagare in che modo partecipate simili perché multiutility e perché
                sottoposte alle stesse criticità (l’incertezza normativa e i
                conflitti interni) possano sviluppare diversi modelli di
                influenza sui territori. 
TAB.
                        2.1. Le interviste in profondità
	
                                Riferimento all’intervista nel testo 
                            	
                                Azienda/Ente 
                            	
                                Posizione 
                            	
                                Data  
                                intervista 
                            
	
                                1

                            	
                                A2A

                            	
                                Manager

                            	
                                12.11.2013

                            
	
                                2

                            	
                                ACEA

                            	
                                Componente CDA

                            	
                                22.5.2012

                            
	
                                3

                            	
                                ACEA

                            	
                                Manager

                            	
                                11.7.2012

                            
	
                                4

                            	
                                ACEA

                            	
                                Consulente

                            	
                                16.5.2012

                            
	
                                5

                            	
                                ACEA

                            	
                                Manager

                            	
                                16.5.2012

                            
	
                                6

                            	
                                AMGA-ASA
                                    Livorno

                            	
                                Manager

                            	
                                25.1.2012

                            
	
                                7

                            	
                                ASSTRA e
                                    Confservizi

                            	
                                Avvocato

                            	
                                9.12.2013

                            
	
                                8

                            	
                                Comune
                                    di Brescia

                            	
                                Sindaco

                            	
                                21.12.2013

                            
	
                                9

                            	
                                Comune
                                    di Forlì

                            	
                                Sindaco

                            	
                                6.11.2013

                            
	
                                10

                            	
                                Comune
                                    di Genova

                            	
                                Funzionario regione Liguria, divisione trasporti

                            	
                                9.2.2012

                            
	
                                11

                            	
                                Comune
                                    di Genova

                            	
                                Dirigente partecipate

                            	
                                9.2.2012

                            
	
                                12

                            	
                                Comune
                                    di Genova

                            	
                                Assessore

                            	
                                19.6.2012

                            
	
                                13

                            	
                                Comune
                                    di Genova

                            	
                                Consigliere di minoranza

                            	
                                19.6.2012

                            
	
                                14

                            	
                                Comune
                                    di Livorno

                            	
                                Assessore al Bilancio

                            	
                                8.2.2012

                            
	
                                15

                            	
                                Comune
                                    di Milano

                            	
                                Presidente consiglio comunale

                            	
                                28.10.2013

                            
	
                                16

                            	
                                Comune
                                    di Milano

                            	
                                Funzionari

                            	
                                28.10.2013

                            
	
                                17

                            	
                                Comune
                                    di Milano

                            	
                                Consigliere comunale e presidente commissione
                                    partecipate

                            	
                                14.03.2013

                            
	
                                18

                            	
                                Comune
                                    di Roma

                            	
                                Assessore al Bilancio

                            	
                                25.6.2012

                            
	
                                19

                            	
                                Comune
                                    di Torino

                            	
                                Direttore partecipate

                            	
                                7.12.2011

                            
	
                                20

                            	
                                Comune
                                    di Torino

                            	
                                Vicesindaco

                            	
                                6.4.2012

                            
	
                                21

                            	
                                Comune
                                    di Torino

                            	
                                Sindaco

                            	
                                6.02.2014

                            
	
                                22

                            	
                                Indipendente

                            	
                                Consulente

                            	
                                13.12.2011

                            
	
                                23

                            	
                                FEDERUTILITY

                            	
                                Consulente

                            	
                                2.4.2014

                            
	
                                24

                            	
                                HERA

                            	
                                Manager

                            	
                                20.2.2012

                            
	
                                25

                            	
                                Indipendente

                            	
                                Ex
                                    dirigente pubblico

                            	
                                11.5.2012

                            
	
                                26

                            	
                                Indipendente

                            	
                                Ex
                                    dirigente pubblico

                            	
                                3.7.2012

                            
	
                                27

                            	
                                HERA

                            	
                                Manager

                            	
                                28.11.2013

                            
	
                                28

                            	
                                IREN

                            	
                                Manager

                            	
                                7.12.2012

                            
	
                                29

                            	
                                IREN

                            	
                                Componente patto di sindacato

                            	
                                15.12.2011

                            
	
                                30

                            	
                                IREN

                            	
                                Sindaco

                            	
                                22.2.2012

                            
	
                                31

                            	
                                IREN

                            	
                                Manager

                            	
                                27.2.2014

                            
	
                                32

                            	
                                IREN

                            	
                                Manager

                            	
                                20.3.2014

                            
	
                                33

                            	
                                IREN

                            	
                                Manager
                                    IREN, settore ambiente

                            	
                                27.2.2014

                            
	
                                34

                            	
                                Comune
                                    di Mantova

                            	
                                Consigliere comunale

                            	
                                8.5.2012

                            
	
                                35

                            	
                                Comune
                                    di Roma

                            	
                                Dirigente pubblico

                            	
                                26.5.2014

                            



Per concludere l’analisi si è
                cercato di fornire ulteriori interpretazioni su quali elementi possono indirizzare i
                processi di privatizzazione a livello locale e di derivare modelli di «come» si
                governa nel capitalismo municipale, considerando insieme livelli di autonomia e di
                prevalenza di specifici attori nelle decisioni. 



[1]  Come per esempio, per citare le
                            nostre aziende, nel caso di AMGA di Genova, ASM di Brescia e AEM di
                            Milano, fortemente identificate, rispettivamente, nei propri leader
                            Roberto Bazzano, Renzo Capra e Giuliano Zuccoli. 

[2]  In altri settori, invece,
                            l’intervento dell’Unione europea è stato più incisivo. L’intervento su
                            affidamenti e appalti ha costituito infatti il primo passo per
                            costruire, soprattutto nei settori delle network
                                industries o industrie di rete (energia,
                            telecomunicazioni, trasporti), mercati più liberalizzati, che si
                            configurassero prima come monopoli postprivatizzazione, poi monopoli con
                            concorrenza limitata e infine come mercati pienamente competitivi
                            [Héritier e Coen 2005, 3]. 

[3]  Il riferimento è qui alle direttive
                            europee 90/531/CE, 92/50/CE e 93/38/CE, recepite dai dd. lgss. 157 e 158
                            del 1995.

[4]  Le modalità di gestione consentite
                            sono la gestione diretta, la gestione in affidamento tramite appalto e
                            la gestione in affidamento con concessione e gara. Le forme
                            organizzative dei gestori possono essere pubbliche, private e miste. Gli
                            enti che affidano i servizi possono essere vari (dai comuni alle
                            province, dalle unioni alle nuove città metropolitane,dalle agenzie
                            regionali come ATERSIR ad altri enti di governo del
                            territorio).

[5]  Il riferimento è qui alle sentenze
                            Teckal (1999), Stadt Halle (2005) e Parking Brixen (2006), che
                            ribadivano la possibilità per gli enti locali di affidare direttamente
                            alcuni servizi.

[6]  Il riferimento qui è a due
                            decisioni della Commissione europea, che contestano le norme italiane in
                            materia di adempimenti perché discriminatorie. Si tratta della decisione
                            8 novembre 2000 (SG(2002)D/108243), e della successiva 26/6/2002 n.
                            C(2002)2329, Costituzione in mora del governo italiano: l’art. 35 della
                            l. n. 448/2001 viola gli obblighi che incombono all’Italia in virtù
                            della direttiva 92/50/CE e della direttiva 93/38/CEE e altresì in virtù
                            degli artt. 43 ss. e 49 ss. Trattato CE. 

[7] 
                            Multa UE per A2A, ACEA e Iride, in «Il Sole 24
                            Ore», 14.11.2009; Prima vittoria A2A contro la multa
                                UE,in «Il Sole 24 Ore», 6.2.2010.

[8]  Si tratta degli interventi di
                            Napolitano (d.d.l. AS 1388/1997), Vigneri (d.d.l. AS 4014/1999 e d.d.l.
                            AC 7042/2000), Lanzillotta (d.d.l. AS 772/2006).

[9]  Il riferimento è all’art. 35 della
                            legge finanziaria per il 2002 (l. n. 448, 2001).

[10]  Il d. l. n. 269 del 2003,
                            convertito con l. n. 326/2003, venne presentato come la risposta
                            dell’Italia alle critiche formulate dall’Unione europea, che a giugno
                            del 2002 aveva denunciato la mancanza di chiarezza della legislazione e
                            un uso «improprio» degli affidamenti diretti. Prevedeva la rimozione
                            dell’obbligo di gara e l’introduzione di tre modalità per l’affidamento
                            dei servizi: affidamento diretto, affidamento con gara per la gestione
                            del servizio, affidamento a società mista con socio industriale scelto
                            con gara. 

[11]  Trova così ulteriore conferma la
                            tendenza del legislatore italiano a modificare fino a contraddire
                            un’impostazione apparentemente pro concorrenziale [Sabbioni 2015, 82],
                            per il veto di forze come la Lega Nord o i partiti della sinistra più
                            radicale, favorevoli alle gestioni locali per motivazioni
                            ideologicamente differenti ma pragmaticamente simili, poiché in entrambi
                            i casi l’alternativa proposta alle gare è la tutela delle concessioni
                            esistenti, senza l’introduzione di maggiori controlli o altri strumenti
                            di indirizzo e intervento. 

[12]  Questo inquadramento è peraltro
                            coerente con l’impostazione del rapporto del Commissario alla revisione
                            della Spesa, Carlo Cottarelli, che nell’estate del 2014 ha ripreso le
                            considerazioni della Corte dei conti del 2010.

[13]  Anche in conseguenza delle norme previste
                    dagli statuti per le decisioni strategiche. 

[14]  I nomi attuali di queste aziende si
                        differenziano da quelli delle municipalizzate dalle quali discendono. A2A e
                        IREN sono veri e propri nomi dati alle aziende all’indomani delle fusioni
                        rispettivamente del 2008 e del 2010. ACEA è invece un acronimo utilizzato
                        dal 1989 per l’Azienda Comunale Energia e Ambiente; allo stesso modo, HERA
                        rappresenta la contrazione di Holding Energia Risorse Ambiente. 





Capitolo terzo 

La multiutility come attore: dimensioni di autonomia
            dall’ambiente



In questo capitolo si interrogano diverse
        fonti per ricostruire le relazioni che A2A, ACEA, HERA e IREN intrattengono con altri attori
        nell’ambiente in cui operano, considerando il rapporto con gli attori di mercato nel settore
        dei servizi pubblici locali; il rapporto con gli stakeholder locali, intesi come tutti quei
        gruppi che hanno interesse all’andamento dell’azienda e nei quali rientrano i lavoratori, le
        associazioni e le istituzioni che beneficiano di forme di sponsorizzazione; e infine il
        rapporto con le autorità pubbliche delle principali città nelle quali operano. Lo scopo di
        questa analisi è arrivare alla definizione di diversi gradi di autonomia che le multiutility
        viste come attori maturano nei confronti del proprio ambiente, nella convinzione che ciò
        serva a cogliere il tipo particolare di rapporto che lega tali aziende ai territori e alla
        politica locale. La necessità di approfondire questo aspetto risulta rafforzata dalla scarsa
        disponibilità di dati comparabili sulle concessioni, sui contratti di servizio e sulle
        attività di queste società, soprattutto se si considera la disponibilità di dati in serie
        storica e disaggregati su dividendi e sponsorizzazioni, riportati spesso solo nei report di
        sostenibilità elaborati ogni anno dalle aziende e difficili da rintracciare nei bilanci
        consuntivi dei comuni. 
1. Il
            rapporto con il mercato 



In questo paragrafo l’obiettivo è
            descrivere l’attuale posizionamento che A2A, ACEA, HERA e IREN hanno sui mercati, ma
            anche la loro presenza fisica sui territori in cui sono operative. Valutare il modello
            di business e l’estensione territoriale che queste multiutility hanno raggiunto nel
            tempo è utile a comprendere quanto, attraverso la differenziazione dei settori di
            attività e la deterritorializzazione della struttura
            organizzativa, le multiutility si rendano sempre meno dipendenti
            dai territori di origine, contribuendo a definire appunto nuovi rapporti anche con gli
            altri attori di mercato. 
1.1.
                Brevi storie delle aziende 



A2A, ACEA, HERA e IREN sono il
                prodotto di una storia che incrocia aziende e città per oltre un secolo, secondo
                modelli organizzativi e strategie di sviluppo molto diversi. L’espansione delle
                quattro aziende è stata perseguita attraverso strade differenti, soprattutto
                rispetto al tipo di integrazione prospettata nelle diverse soluzioni. In alcuni
                casi, infatti, si è preferito impostare alleanze con accordi di cooperazione e joint
                venture per unire know-how e potenziale contrattuale in alcuni settori. In altri si
                sono scelte forme di aggregazioni più forti, con la costituzione di holding
                finanziare tra un insieme di società, fino a vere e proprie fusioni (M&A[1]), a seguito delle quali alle precedenti società subentra un nuovo
                soggetto unitario che opera nei diversi business ed eredita le concessioni
                [Marangoni 2003, 167-195]. La tabella 3.1 rende una visione di insieme dei
                principali avvenimenti nell’evoluzione delle aziende e sintetizza i principali
                attori al governo nazionale e nelle diverse città, elencando i nomi dei sindaci e i
                partiti a sostegno delle loro maggioranze. Questi sono peraltro gli attori politici
                protagonisti delle decisioni strategiche descritte nel capitolo quarto. Inoltre, si
                presenta la tabella 3.2, che fotografa l’azionariato delle aziende al 2013, fornisce
                informazioni sulle compagini precedenti le fusioni. 
            
TAB.
                        3.1.A Sindaci, partiti e coalizioni di governo dei principali
                    comuni azionisti (1993-2014)
	
                                  
                            	
                                1993 
                            	
                                1994 
                            	
                                1995 
                            	
                                1996 
                            	
                                1997 
                            	
                                1998 
                            	
                                1999 
                            
	
                                Principali avvenimenti SPL 
                            	
                                Elezione  
                                diretta sindaco 
                            	
                                 L. 36  
                                
                                    (acqua) 
                            	
                                Creazione AEEG 
                            	
                                  
                            	
                                D.
                                    lgs. 22 (rifiuti); leggi Bassanini. 
                            	
                                  
                            	
                                D.
                                    lgs. 79 (elettricità) 
                            
	
                                Governo nazionale 
                            	
                                Ciampi 
                            	
                                Berlusconi, poi Dini 
                            	
                                Prodi 
                            	
                                D’Alema 
                            
	
                                Milano

                            	
                                M.
                                    Formentini, LN (LN) 

                            	
                                G.
                                    Albertini, FI (FI, AN, CCD)

                            
	
                                Brescia

                            	
                                P.
                                    Corsini*, PDS

                            	
                                M.
                                    Martinazzoli, PPI (PDS, PPI)

                            	
                                P.
                                    Corsini, DS (DS, PPI, SDI, FDV)

                            
	
                                Ferrara

                            	
                                R.
                                    Soffritti*, PDS

                            	
                                R.
                                    Soffritti, PDS/DS (PDS, PPI, SI, PRI)

                            	
                                G.
                                    Sateriale, DS (DS, RC, PPI, SDI, FDV, PRI)

                            
	
                                Modena

                            	
                                P.C.
                                    Beccaria*, PDS

                            	
                                M.
                                    Bastico*, PDS

                            	
                                G.
                                    Barbolini, PDS/DS (PDS, PPI, FDV)

                            	
                                G.
                                    Barbolini, DS (DS, PPI, PDCI, FDV, SDI)

                            
	
                                Forlì

                            	
                                S.
                                    Sedioli*, PDS

                            	
                                F.
                                    Rusticali, PDS/DS (PDS, PPI, PRI)

                            	
                                F.
                                    Rusticali, DS (DS, PPI, PRI)

                            
	
                                Ravenna

                            	
                                P.P.
                                    D’Attorre, PDS (PDS)

                            	
                                V.
                                    Mercatali, PDS (PDS, RC, PRI, PPI)

                            
	
                                Padova

                            	
                                F.
                                    Zanonato*, PDS

                            	
                                F.
                                    Zanonato, PDS/DS, (PDS/DS)

                            	
                                G.
                                    Mistrello Destro, FI (FI, AN)

                            
	
                                Trieste

                            	
                                R. Illy,
                                    Indip. (PPI, PDS, AD)

                            	
                                R. Illy,
                                    Indip. (PDS, PPI, RI)

                            
	
                                Torino

                            	
                                V.
                                    Castellani, Indip. (PDS, FDV, AD)

                            	
                                V.
                                    Castellani, Indip. (PDS, PPI, FDV,PRC)

                            
	
                                Genova

                            	
                                A. Sansa,
                                    Indip. (PDS, FDV, RI, Rete)

                            	
                                G.
                                    Pericu, PDS/DS (PDS, PPI, FDV, RI, PRI)

                            
	
                                Reggio
                                    Emilia

                            	
                                A.
                                    Spaggiari*, PDS

                            	
                                A.
                                    Spaggiari, PDS/DS (PDS, PPI, FDV)

                            	
                                A.
                                    Spaggiari, DS (DS, PPI, SDI, PDCI, FDV)

                            
	
                                Parma

                            	
                                A.﻿M.
                                    Cancellieri (commissario)

                            	
                                M.
                                    Ciclosi (commissario)

                            	
                                S.
                                    Lavagetto, PDS/DS (PDS/DS, Civiche)

                            	
                                E.
                                    Ubaldi, Civiltà parmigiana (FI, CCD, Civiche)

                            
	
                                Piacenza
                                

                            	
                                F.
                                    Grandi*, PLI

                            	
                                G.
                                    Vaciago, Indip. (PDS, FDV)

                            	
                                G.
                                    Guidotti, Unione di azione civica (FI, AN, CCD)

                            
	
                                Roma

                            	
                                F.
                                    Rutelli, FDV (PDS, FDV)

                            	
                                F.
                                    Rutelli, FDV (PDS, PPI, FDV)

                            
	Legenda: le
                            sigle dei partiti: PDCI: Partito dei comunisti italiani; PRC: Partito
                            della rifondazione comunista; FDS: Federazione della sinistra; SEL:
                            Sinistra e libertà; SDI: Socialisti democratici italiani; FVD:
                            Federazione dei verdi; IDV: Italia dei valori; RI: Rinnovamento
                            italiano; PRI: Partito repubblicano italiano; PR: Partito radicale; AD:
                            Alleanza democratica, lista civica; MOD: Moderati, lista civica; PPI:
                            Partito popolare italiano; DL: Democrazia è libertà o La Margherita;
                            PDS: Partito democratico della sinistra; DS: Democratici di sinistra;
                            PD: Partito democratico; CCD: Centro cristiano democratico; UDC: Unione
                            dei democratici cristiani e di centro; FI: Forza Italia; AN: Alleanza
                            nazionale; PDL: Popolo della libertà; LN: Lega nord.




TAB.
                        3.1.B Sindaci, partiti e coalizioni di governo dei principali
                    comuni azionisti (1993-2014)
	 	
                                2000 
                            	
                                2001 
                            	
                                2002 
                            	
                                2004 
                            	
                                2005 
                            	
                                2006 
                            	
                            2007 
                        
	
                                Principali avvenimenti SPL 
                            	
                                D.
                                    lgs. 164 (gas) 
                            	
                                 L. n.
                                    48 (gara obbligatoria) 
                            	
                                Fusione HERA;  
                                JV
                                    ACEA-Electrabel 
                            	
                                Fusione  
                                HERA-AGEA 
                            	
                                Fusione ENIA 
                            	
                                Fusioni HERA-META;  
                                IRIDE;  
                                D.
                                    lgs. 152  
                                ambiente 
                            	
                                  
                            
	
                                Governo nazionale 
                            	
                                Amato 
                            	
                                Berlusconi 
                            	
                                Prodi 
                            
	
                                Milano

                            	
                            (segue) G.
                                    Albertini, FI (FI, AN, CCD)
	
                                G.
                                    Albertini, FI (FI, AN, LN, UDC)

                            	
                                L.
                                    Moratti, FI (FI, AN, LN, UDC)

                            
	
                                Brescia

                            	
                                (segue) P.
                                    Corsini, DS (DS, PPI, SDI, FDV)

                            
	
                                Bologna

                            	
                                (segue) G.
                                    Guazzaloca, Indip. (FI, AN) 

                            	
                                S.
                                    Cofferati, DS/PD (DS, DL, SDI, FDV, PRC, IDV)

                            
	
                                Ferrara

                            	
                                (segue) G.
                                    Sateriale, DS (DS, RC, PPI, SDI, FDV, PRI)

                            	
                                G.
                                    Sateriale, DS/PD, (DS, Margh, RC, FDV, IDV)

                            
	
                                Modena

                            	
                                (segue) G.
                                    Barbolini, DS (DS, PPI, PDCI, FDV, SDI)

                            	
                                G. Pighi,
                                    DS/PD (DS, DL, PRC, PDCI, IDV, FDV, SDI)

                            
	
                                Forlì

                            	
                                (segue) F.
                                    Rusticali, DS (DS, PPI, PRI)

                            	
                                N.
                                    Masini, DS/PD (DS, Margh, PRI, RC, FDV, IDV 

                            
	
                                Ravenna

                            	
                                (segue) V.
                                    Mercatali, PDS (PDS, RC, PRI, PPI)

                            	
                                V.
                                    Mercatali, DS (DS, DL, PRI, PRC)

                            	
                                F.
                                    Matteucci, PD (PD, PRI, SEL, IDV, FDS)

                            
	
                                Padova

                            	
                                (segue) G.
                                    Mistrello Destro, FI (FI, AN)

                            
	
                                Trieste

                            	
                                (segue) R. Illy,
                                    Indip. (PDS, PPI, RI)

                            	
                                R.
                                    Dipiazza, FI (FI, AN, UDC, LN, PRI)

                            	
                                R.
                                    Dipiazza, FI/PDL (FI, AN, UDC, LN, PRI)

                            
	
                                Torino

                            	
                                (segue) V.
                                    Castellani, Indip. (PDS, PPI, FDV,PRC)

                            	
                                S.
                                    Chiamparino, DS (DS, DL, PDCI, FDV)

                            	
                                S.
                                    Chiamparino, DS/PD (DS, DL, PRC, PDCI, FDV, IDV)

                            
	
                                Genova

                            	
                                (segue) G.
                                    Pericu, PDS/DS (PDS, PPI, FDV, RI, PRI)

                            	
                                G.
                                    Pericu, DS (DS, DL, PRC, PDCI, FDV)

                            
	
                                Reggio
                                    Emilia

                            	
                                (segue) A.
                                    Spaggiari, DS (DS, PPI, SDI, PDCI, FDV)

                            	
                                G.
                                    Delrio, DL/PD (DS, DL, PDCI, PRC, FDV)

                            
	
                                Parma

                            	
                                (segue) E.
                                    Ubaldi, Civiltà parmigiana (FI, CCD, Civiche)

                            	
                                E.
                                    Ubaldi, FI (FI, UDC, Civiche)

                            	
                                P.
                                    Vignali, Per Parma con Ubaldi (FI, UDC, Civiche)

                            
	
                                Piacenza
                                
	
                                (segue) G.
                                    Guidotti, Unione di azione civica (FI, AN, CCD)

                            	
                                R. Reggi,
                                    DL (DS, DL, SDI, Civica, PRC)

                            	
                                R. Reggi,
                                    DL (DS, DL, SDI, Civica, PRC, IDV)

                            
	
                                Roma

                            	
                                (segue) F.
                                    Rutelli, FDV (PDS, PPI, FDV)

                            	
                                W.
                                    Veltroni, DS (DS, DL, PRC, FDV)

                            	
                                    W.
                                        Veltroni, DS/PD (DS, DL, PRC, FDV, IDV, PR)

                                
	Legenda: le
                            sigle dei partiti: PDCI: Partito dei comunisti italiani; PRC: Partito
                            della rifondazione comunista; FDS: Federazione della sinistra; SEL:
                            Sinistra e libertà; SDI: Socialisti democratici italiani; FVD:
                            Federazione dei verdi; IDV: Italia dei valori; RI: Rinnovamento
                            italiano; PRI: Partito repubblicano italiano; PR: Partito radicale; AD:
                            Alleanza democratica, lista civica; MOD: Moderati, lista civica; PPI:
                            Partito popolare italiano; DL: Democrazia è libertà o La Margherita;
                            PDS: Partito democratico della sinistra; DS: Democratici di sinistra;
                            PD: Partito democratico; CCD: Centro cristiano democratico; UDC: Unione
                            dei democratici cristiani e di centro; FI: Forza Italia; AN: Alleanza
                            nazionale; PDL: Popolo della libertà; LN: Lega nord.




TAB.
                                3.1.C Sindaci, partiti e coalizioni di governo dei principali
                                comuni azionisti (1993-2014)
	 	
                                2008 
                            	
                                2009 
                            	
                                2010 
                            	
                                2011 
                            	
                                2012 
                            	
                                2013 
                            	
                                 2014 
                            
	
                                Principali  
                                avvenimenti SPL 
                            	
                                L.
                                    133 (gare);  
                                Fusione A2A  
                            	
                                Inizio crisi economica;  
                                l.
                                    166  
                                (decreto Ronchi) 
                            	
                                Fusione IREN 
                            	
                                Referendum  
                                AEEG
                                    diviene AEEGSI; vicenda EDISON EDIPOWER 
                            	
                                L. 27  
                                (liberalizzazioni) 
                            	
                                L.
                                    stabilità 2014;  
                                Fusione HERA ACEGASAPS 
                            	
                                Rapporto Cottarelli e l. stabilità 2015; Fusione HERA
                                    AMGA 
                            
	
                                Governo nazionale 
                            	
                                (segue) Prodi 
                            	
                                Berlusconi 
                            	
                                Monti 
                            	
                                Letta 
                            	
                                Renzi 
                            
	
                                Milano

                            	
                                (segue) L.
                                    Moratti, FI (FI, AN, LN, UDC)

                            	
                                G.
                                    Pisapia, Indip. (PD, SEL, FDS, IDV, PR)

                            
	
                                Brescia

                            	
                                A.
                                    Paroli, PDL (PDL, LN, UDC)

                            	
                                E. Del
                                    Bono, PD (PD, SEL)

                            
	
                                Bologna

                            	
                                (segue) S.
                                    Cofferati, DS/PD (DS, DL, SDI, FDV, PRC, IDV)

                            	
                                F.
                                    Delbono, PD (PD, IDV, FDV, PRC, IDV)

                            	
                                A.M.
                                    Cancellieri (commissario)

                            	
                                V.
                                    Merola, PD (PD, IDV, FDS)

                            
	
                                Ferrara

                            	
                                (segue) G.
                                    Sateriale, DS/PD, (DS, Margh, RC, FDV, IDV)

                            	
                                T.
                                    Tagliani, PD (PD, IDV, FDV)

                            	
                                T.
                                    Tagliani, PD (PD, SEL)

                            
	
                                Modena

                            	
                                (segue) G. Pighi,
                                    DS/PD (DS, DL, PRC, PDCI, IDV, FDV, SDI)

                            	
                                G. Pighi,
                                    PD (PD, SEL, PDCI, FDV)

                            	
                                G.C.
                                    Muzzarelli, PD (PD, SEL, PDCI)

                            
	
                                Forlì

                            	
                                (segue) N.
                                    Masini, DS/PD (DS, Margh, PRI, RC, FDV, IDV 

                            	
                                R.
                                    Balzani, Indip. (PD, IDV, RC, FDV)

                            	
                                D. Drei,
                                    PD (PD, FDV)

                            
	
                                Ravenna

                            	
                                (segue) F.
                                    Matteucci, PD (PD, PRI, SEL, IDV, FDS)

                            	
                                F.
                                    Matteucci, PD (PD, PRI, SEL, IDV)

                            
	
                                Padova

                            	
                                (segue) F.
                                    Zanonato, DS/PD (DS, SDI, DL, FDV, PRC)

                            	
                                F.
                                    Zanonato, PD (PD, IDV, SEL, PRC)

                            	
                                I. Rossi,
                                    PD (PD, IDV, SEL, PRC)

                            	
                                
M. Bitonci, LN (FI,
                                    LN)

                            
	
                                Trieste

                            	
                                (segue) R.
                                    Dipiazza, FI/PDL (FI, AN, UDC, LN, PRI)

                            	
                                R.
                                    Cosolini, PD (PD, SEL, IDV, FDS)

                            
	
                                Torino

                            	
                                (segue) S.
                                    Chiamparino, DS/PD (DS, DL, PRC, PDCI, FDV, IDV)

                            	
                                P.
                                    Fassino, PD (PD, SEL, IDV, MOD)

                            
	
                                Genova

                            	
                                (segue) M.
                                    Vincenzi, PD (PD, PRC, IDV, PDCI, FDV)

                            	
                                M. Doria,
                                    Indip. (PD, IDV, SEL, FDS)

                            
	
                                Reggio
                                    Emilia

                            	
                                (segue) G.
                                    Delrio, DL/PD (DS, DL, PDCI, PRC, FDV)

                            	
                                G.
                                    Delrio, PD (PD, IDV, SEL, FDV)

                            	
                                U.
                                    Ferrari, PD (PD, IDV, SEL, FDV)

                            	
                                L.
                                    Vecchi, PD (PD, SEL)

                            
	
                                Parma

                            	
                                (segue) P.
                                    Vignali, Per Parma con Ubaldi (FI, UDC, Civiche)

                            	
                                A.M.
                                    Cancellieri e M. Ciclosi (commissari)

                            	
                                F.
                                    Pizzarotti, M5S (M5S, Civiche)

                            
	
                                Piacenza
                                

                            	
                                (segue) R. Reggi,
                                    DL (DS, DL, SDI, Civica, PRC, IDV)

                            	
                                P. Dosi,
                                    PD (PD, Civica, IDV)

                            
	
                                Roma

                            	
                                G.
                                    Alemanno, PDL (PDL)

                            	
                                I.
                                    Marino, PD, (PD, SEL)

                            
	Legenda: le
                                        sigle dei partiti: PDCI: Partito dei comunisti italiani; PRC: Partito
                                        della rifondazione comunista; FDS: Federazione della sinistra; SEL:
                                        Sinistra e libertà; SDI: Socialisti democratici italiani; FVD:
                                        Federazione dei verdi; IDV: Italia dei valori; RI: Rinnovamento
                                        italiano; PRI: Partito repubblicano italiano; PR: Partito radicale; AD:
                                        Alleanza democratica, lista civica; MOD: Moderati, lista civica; PPI:
                                        Partito popolare italiano; DL: Democrazia è libertà o La Margherita;
                                        PDS: Partito democratico della sinistra; DS: Democratici di sinistra;
                                        PD: Partito democratico; CCD: Centro cristiano democratico; UDC: Unione
                                        dei democratici cristiani e di centro; FI: Forza Italia; AN: Alleanza
                                        nazionale; PDL: Popolo della libertà; LN: Lega nord.




TAB.
                        3.2. Azionariato del quattro aziende al 2013 e delle aziende
                    fondatrici al momento della fusione
	
                                A2A
                                    SpA

                            	
                                Comune di
                                    Milano 27,5%; Comune di Brescia 27,5%; Carlo Tassara 2,5%;
                                    Mercato 42,5%

                            
	
                                
                                    AEM SpA
                                

                            	
                                
                                    Comune di Milano 46,8%; Motor Columbus AG 5.7%
                                        Fidelity International Limited 2%
                                

                            
	
                                
                                    ASM Brescia SpA
                                

                            	
                                
                                    Comune di Brescia 69,238%; Comune di Bergamo 5,002%;
                                        Fingruppo Holding SpA 4,965%; Carlo Tassara SpA 2,857%; FMR
                                        LCC 2,001%; Lonati SpA 1,36%; Trentino Servizi SpA 0,54%;
                                        Amber Master Fund 0,53%
                                

                            
	
                            
	

	
                                ACEA
                                    SpA

                            	
                                Roma
                                    Capitale 51,00%; Gruppo GDF (GDF Suez Italia e Ondeo Italia)
                                    13,2%; Gruppo Caltagirone 16,3%; Norges Bank 2,02%; Mercato
                                    17,5%

                            
	
                            
	

	
                                HERA
                                    SpA

                            	
                                Comune di
                                    Bologna 11,3%; Comune di Modena 9,8%; Comune di Imola (CONAMI)
                                    7,3%; Comune di Ravenna 6,4%; Comune di Padova 5,3%; Comune di
                                    Trieste 5,3%; Altri soci pubblici <2% (Rimini, Forlì, Cesena,
                                    Ferrara) 2%; Carimonte holding 2%; Mercato 34%*

                            
	
                            
	

	
                                IREN
                                    SpA

                            	
                                Finanziaria Sviluppo Utilities (Comune di Torino 50% e Comune
                                    di Genova 50%): 35,9%; Comune di Reggio Emilia 8,6%; Comune di
                                    Parma 6,6%; Altri soci pubblici <2% (Piacenza, comuni
                                    provincial RE e PR) 8,7%; Intesa Sanpaolo SpA 2,9%; Fondazione
                                    Cassa di Risparmio di Torino 2,5%; Mercato 35,2%

                            
	
                                
                                    Azienda Energetica Metropolitana Torino SpA
                                

                            	
                                
                                    Comune di Torino 51,2%; Finanziaria Città di Torino
                                        17,6% (Controllata da Comune di Torino); Altri con mercato
                                        42,1%
                                

                            
	
                                
                                    Azienda
                                

                                
                                    Municipalizzata Gas e Acqua SpA
                                

                            	
                                
                                    Comune di Genova 30,7%; Finanziaria Sviluppo Utilities
                                        (Controllata dal Comune di Genova) 23,4%; Altri con mercato
                                        45,9%
                                

                            
	
                                
                                    IRIDE SpA
                                

                            	
                                
                                    Finanziaria Sviluppo Utilities (Comune di Torino 50% e
                                        Comune di Genova 50%) 58%; Intesa Sanpaolo 4,7%; Fondazione
                                        Cassa di Risparmio di Torino 4%; Assicurazioni generali 2%;
                                        Mercato 31,3
                                

                            
	
                                
                                    ENIA SpA
                                

                            	
                                
                                    Comune di Reggio Emilia 21,9%; Comune di Parma 17,3%;
                                        Comune di Piacenza 4,6%; altri comuni provincia RE 22%;
                                        Pictet assett management ldt 2%; Mercato 32,2%
                                

                            
	* Dal 2013 entra anche il comune di Udine (3%)
                            e diminuisce proporzionalmente la quota degli altri azionisti.
Fonte: Consob.




A2A: da azienda elettrica a multiutility di
                    energia e ambiente
A2A viene costituita nel
                    gennaio del 2008 a seguito di due contemporanei passaggi di fusione: il primo,
                    della società per azioni controllata dal comune di Milano Azienda municipale
                    servizi ambientali di Milano (AMSA) in Azienda energetica municipale (AEM); il
                    secondo, come fusione della multiutility ASM (Azienda servizi municipali),
                    controllata dal comune di Brescia, in AEM, controllata dal comune di Milano. Al
                    2013, la composizione dell’azionariato vede prevalere ancora i comuni di Milano
                    e di Brescia, rispettivamente con il 27,5% ciascuno delle quote, mentre oltre il
                    30% è controllato da azionariato diffuso, con i pochi investitori istituzionali
                    o privati, ognuno con quote inferiori al 5%. 
La nascita di A2A ha
                    combinato due tra le esperienze di capitalismo municipale più importanti nel
                    settore energetico. Creata nel 1910 per soddisfare la domanda di energia a
                    prezzi ribassati rispetto a quelli imposti dalle prime società private di
                    produzione e distribuzione [Delponte et al. 2014], nel
                    dopoguerra AEM ha contribuito al boom economico nell’area milanese e ha poi
                    consolidato le attività nel settore energetico con la distribuzione del gas. Con
                    la trasformazione in società per azioni nel 1996, il 49% delle azioni di AEM è
                    stato quotato alla Borsa valori di Milano nel 1998. Dopo un tentativo di
                    differenziazione con l’acquisizione della fibra ottica
                    della città nel 2000, AEM è tornata a occuparsi prevalentemente di energia. È
                    infatti entrata nel consorzio Edipower per il controllo di Elettrogen nel 2002,
                    e nel 2005 in Edison, con un accordo con Electricité De France (EDF), la società
                    del governo francese ex monopolista dell’energia. 
TAB.
                            3.3. Principali beni prodotti e servizi forniti in Italia al
                        2013
	 	
                                    A2A 
                                	
                                    ACEA 
                                	
                                    HERA 
                                	
                                    IREN 
                                
	
                                    Volumi energia prodotta (GWh)

                                	
                                    12.458

                                	
                                    500

                                	
                                    nd

                                	
                                    8.816

                                
	
                                    Volumi energia distribuiti (GWh)

                                	
                                    nd

                                	
                                    nd

                                	
                                    2970

                                	
                                    4.136

                                
	
                                    Volumi energia venduta (GWh)

                                	
                                    50.123

                                	
                                    12.616

                                	
                                    9.425

                                	
                                    13.231

                                
	
                                    Clienti energia elettrica (n.)

                                	
                                    990.098

                                	
                                    1.373.000

                                	
                                    717.400

                                	
                                    715.000

                                
	
                                    Volumi gas venduto (mln
                                        m3)

                                	
                                    2.076

                                	
                                    100

                                	
                                    3.185

                                	
                                    3.029

                                
	
                                    Clienti gas (n.)

                                	
                                    1.140.112

                                	
                                    98.509

                                	
                                    1.316.900

                                	
                                    745.000

                                
	
                                    Acqua
                                        venduta (mln di m3)

                                	
                                    63

                                	
                                    566

                                	
                                    795

                                	
                                    171

                                
	
                                    Clienti acqua (n.)

                                	
                                    285.530

                                	
                                    8.500.000

                                	
                                    1.441.800

                                	
                                    2.400.000

                                
	
                                    Rifiuti smaltiti (kton)

                                	
                                    2517

                                	
                                    294

                                	
                                    4.856

                                	
                                    1.003

                                
	
                                    Rifiuti raccolti (kton)

                                	
                                    1.543

                                	
                                    nd

                                	
                                    2.000

                                	
                                    728

                                
	Fonti: Bilanci
                                consolidati, bilanci sostenibilità, relazioni sulla
                                gestione.




La società ASM del comune
                    di Brescia ha invece rappresentato l’archetipo del modello della municipalizzata
                    multiservizio, specializzata in diversi settori e attiva esclusivamente entro i
                    confini del territorio comunale [Baraggioli 2012]. Creata nel 1908 a seguito di
                    un referendum cittadino per l’affidamento dei servizi tramviari e di
                    distribuzione del ghiaccio, ASM ha svolto anche il servizio di distribuzione di
                    energia elettrica, di produzione e distribuzione del gas, di gestione
                    dell’acquedotto e di nettezza urbana. Ha mantenuto il suo carattere di azienda
                    multiservizi anche dopo la privatizzazione, avvenuta nel 1998 con la
                    trasformazione in società per azioni e nel 2002 con la quotazione in borsa. Nota
                    per il carattere innovativo, dagli anni Novanta ha lanciato l’utilizzo di
                    rifiuti e biomasse per la produzione di energia elettrica (il cosiddetto
                        waste-to-energy). 
Forti delle rispettive
                    culture aziendali, le anime di AEM e ASM hanno convissuto con difficoltà nei
                    primi anni della storia di A2A. Fino alla metà del 2009, inoltre, si sono
                    susseguiti i conflitti tra le diverse anime dell’azienda, che nel 2013 hanno
                    portato anche a una revisione del modello di corporate
                        governance. 
ACEA, acqua ed energia a Roma
Se la storia di A2A
                    intreccia quella dei comuni di Milano e di Brescia, quella di ACEA ruota invece
                    tutta intorno al Campidoglio e alla gestione di energia e acqua nella capitale.
                    Creata nel 1909 per produrre energia e costruire acquedotti, nel secondo
                    dopoguerra ACEA ha affrontato la difficile integrazione tra i due rami
                    dell’azienda. Condizionata in certi momenti dal «pesante controllo sulla
                    gestione dell’azienda stabilito dai partiti» [Battilossi 2001, 317-331] e
                    coinvolta in Tangentopoli, ACEA è stata commissariata nel biennio 1992-1993
                        [ibidem, 348]. 
Trasformata in azienda
                    speciale nel 1992, ACEA è divenuta società per azioni nel 1998, e nel 1999 è
                    stata quotata alla Borsa valori di Milano con il 49% del
                    capitale. In quegli stessi anni i risultati positivi di gestione hanno anche
                    contribuito al risanamento delle casse del principale azionista, il comune di
                    Roma [ibidem, 351]. ACEA ha acquisito da ENEL la rete di
                    distribuzione dell’energia elettrica nella capitale e si è espansa anche fuori
                    regione con la partecipazione alle gare toscane sul servizio idrico [Citroni
                    2007]. 
L’evoluzione successiva di
                    ACEA non ruota intorno a operazioni di fusione con altre ex municipalizzate, ma
                    ad alleanze e accordi che fanno crescere nel tempo il ruolo di alcuni azionisti
                    privati. A partire dal 2002 la multinazionale francese Suez e il gruppo delle
                    costruzioni facente capo a Francesco Gaetano Caltagirone hanno progressivamente
                    aumentato la presenza nel capitale. Sempre nel 2002, ACEA ha avviato una joint
                    venture con la belga Electrabel, controllata proprio da Suez, per lo sviluppo di
                    varie attività nel settore energetico. Nel 2003 è entrata nella cordata Energia Italiana[2] che ha acquisito da ENEL il controllo della società proprietaria di
                    alcune centrali chiamata inizialmente Interpower, in seguito ribattezzata
                    Tirreno Power [Prontera e Citroni 2007]. Nel 2006, insieme ad AMGAS (Bari) e
                    AMET (Trani) attraverso l’azionista di maggioranza Puglienergy, ACEA-Electrabel
                    acquisisce il controllo del restante 49% di Elgasud, società di energia e gas
                    attiva in Puglia e in Basilicata. Alla fine del 2010 è avvenuto lo scioglimento
                    della joint venture con Electrabel: ACEA ha mantenuto solo le attività
                    commerciali legate alla vendita di energia e la proprietà di alcune centrali,
                    rafforzando per contro la sua attenzione nel settore dei servizi idrici;
                    GDF-Suez Energia Italia, invece, ha mantenuto il comparto della generazione
                    dell’energia elettrica e la partecipazione azionaria in Tirreno Power. 
Gli anni successivi sono
                    segnati dal rapporto con i soci privati e dal tentativo arrivare a un’ulteriore
                    privatizzazione con il sindaco Alemanno nel 2012. Con la vittoria alle elezioni
                    del centro-sinistra di Ignazio Marino, si è aperta una nuova stagione di
                    conflitti nella governance dell’azienda, che ha visto come ultimo passaggio la
                    nomina di un nuovo CDA nel maggio del 2014.
                
HERA, la multiutility federativa tra Romagna ed
                    Emilia 
Meno turbolenta (finora) è
                    stata la storia di HERA, esempio di multiutility «federativa» [Bianco, Mele e
                    Sestito 2010, 239-240]. Figlia delle esperienze di municipalizzazione in acqua,
                    rifiuti e distribuzione del gas dei comuni dell’Emilia-Romagna, HERA viene
                    costituita come società per azioni nel 2002, attraverso la fusione di dodici ex
                    municipalizzate di 139 comuni dell’Emilia e della Romagna (Bologna, Rimini,
                    Forlì, Cesena e Imola i principali[3]). 
Nel 2003 HERA ha quotato il
                    38% del proprio capitale alla Borsa di Milano. Nel 2004 ha iniziato una stagione
                    di acquisizioni che l’hanno portata a espandersi soprattutto nei territori
                    vicini: per esempio AGEA, multiutility controllata dal comune di Ferrara; META
                    (2005), controllata dal comune di Modena; GEAT Distribution Gas di Riccione
                    (2006); ASPES e Marche Multiservizi nelle Marche[4]. 
HERA ha sviluppato impianti
                    per la generazione elettrica (Imola) e il trattamento dei rifiuti. Nel 2008 ha
                    trasformato la sua divisione ambiente in una società operativa, Herambiente, e
                    ha prima acquisito il controllo del 25% di AIMAG, società delle province di
                    Modena e Mantova specializzata in servizi ambientali, idrici ed energetici. Ha
                    poi ceduto il 20% delle azioni di Herambiente al fondo inglese Eiser Global
                    Infrastrutture Fund. 
Nel 2013 HERA ha
                    incorporato la multiutility quotata specializzata in ambiente, gas ed energia
                    dei comuni di Padova e Trieste, ACEGASAPS. A questa operazione è collegato anche
                    il momentaneo ingresso nel capitale azionario di HERA di una controllata di
                    Cassa depositi e prestiti, il gestore del risparmio postale controllato dal
                    ministero del Tesoro. In seguito alla successiva acquisizione di AMGA,
                    controllata dal comune di Udine, viene creata nel luglio
                    del 2014 ACEGASAPSAMGA come società operativa del gruppo. 
In questa evoluzione,
                    sostenuta nel tempo anche da investitori istituzionali, cooperative e fondazioni
                    bancarie locali, il capitale di HERA si è frammentato e la struttura
                    organizzativa della holding si è notevolmente articolata, ma l’azienda ha
                    raggiunto alti livelli di integrazione e gestione del conflitto, anche nella
                        corporate governance. 
IREN: da Torino e Genova alla holding
                    macroregionale 
L’attuale IREN è il frutto
                    della fusione di due aziende nate a loro volta da una precedente fusione tra
                    realtà aziendali dall’identità definita: IRIDE, da un lato, ed ENIA, dall’altro. 
IRIDE era infatti la
                    società nata dalla fusione tra l’azienda di produzione e distribuzione
                    dell’energia elettrica torinese del 1922 (AEMT) e l’azienda municipalizzata di
                    Genova, nata nel 1907 e protagonista dell’interconnessione tra i diversi
                    acquedotti negli anni Novanta (AMGA). Entrambe quotate in borsa (rispettivamente
                    nel 1996 e nel 2000), le due società portavano in dote alcuni asset rilevanti,
                    quali le partecipazioni alle cordate italiane per il controllo delle ex genco di
                    ENEL, o le collaborazioni con importanti partner internazionali come E.ON per il
                    rigassificatore al largo delle coste livornesi controllato dalla società OLT
                    Offshore Ing Toscana. Nel 2005 si sono avviate le trattative per arrivare a
                    IRIDE attraverso la fusione tra la torinese AEMT e AMGA, che si realizzerà non
                    senza fatica nel 2006. 
Nel frattempo, i comuni
                    dell’Emilia rimasti al di fuori dell’operazione HERA, nel 2005 hanno costituito
                    ENIA. A farne parte, la AMPS[5] di Parma, attiva nella distribuzione di energia e gas, TESA di
                    Piacenza, specializzata nei servizi ambientali, e AGAC, la potente ex
                    municipalizzata a totale partecipazione dei comuni di Reggio Emilia e provincia,
                    specializzata nel settore idrico e della distribuzione del gas. Sarà proprio
                    AGAC a conferire al territorio reggiano un ruolo di
                    primo piano nella governance interna a ENIA, in
                    particolare nei mesi in cui a livello nazionale si discuteva di una possibile
                    fusione con HERA[6], poi fallita. 
A partire dall’autunno del
                    2008 viene annunciato l’inizio delle trattative per arrivare a una fusione di
                    ENIA in IRIDE, che si concludono nel gennaio del 2010 con la creazione di IREN.
                    Provata dalle conseguenze della crisi economica, tra il 2012 e il 2013 IREN ha
                    modificato statuto e governance interna, ridistribuendo le deleghe dei manager
                    esecutivi per favorire una maggior integrazione tra le diverse anime (e le
                    diverse sedi) dell’azienda. Nello stesso periodo, IREN è stata protagonista del
                    tentativo di promuovere un’ulteriore aggregazione con un partner particolarmente
                    rilevante nel settore energetico come A2A. Nel 2014 le strategie di espansione
                    di IREN sembrano orientate nuovamente verso situazioni industrialmente e
                    (soprattutto) geograficamente più prossime, come l’acquisizione di AES Torino e
                    il processo per l’acquisizione tramite Offerta pubblica di acquisto (OPA) e
                    seguente ritiro dalla società dal mercato azionario
                        (delisting) della Società acque potabili (SAT), che
                    gestisce il servizio idrico a Torino e a Savona; o come l’entrata nella società
                    TRM, proprietaria del termovalorizzatore del Gerbido in provincia di Torino.
                

1.2.
                Dimensioni economiche e settori di attività 



La storia delle aziende ha
                consentito di delineare i primi tratti delle multiutility come esempio di
                organizzazioni ibride nelle quali convivono soggetti pubblici e privati, in
                territori anche molto distanti tra di loro. Per comprendere ulteriormente come
                questo percorso di privatizzazione abbia plasmato il rapporto delle aziende con il
                proprio ambiente esterno, in questo paragrafo ci si concentra sul modello di
                business emergente nei quattro casi. L’idea che guida l’analisi delle dimensioni
                economiche è che in condizioni di incertezza normativa anche
                le partecipate tendono a ricercare maggiore autonomia
                perseguendo un’espansione dimensionale e diversificando i settori di attività per
                differenziare il rischio. Si presta inoltre attenzione al rapporto tra attività
                regolate e deregolate, per comprendere quanto la multiutility si appoggi anche
                economicamente su settori nei quali la politica continua a giocare un ruolo
                fondamentale, come idrico e ambiente. 
Per analizzare le
                caratteristiche economiche delle quattro aziende si utilizzano alcuni indicatori di
                performance riportati in database finanziari (Bloomberg) e i principali documenti
                aziendali come le relazioni annuali sulla gestione, i bilanci consolidati e i
                bilanci di sostenibilità. 
Tra le quattro imprese, quella
                di dimensioni maggiori è A2A, considerando i ricavi, il valore dell’impresa e la
                capitalizzazione in borsa, cioè il valore complessivo delle azioni scambiate sul
                mercato alla fine dell’anno, fortemente diminuito per tutte le aziende nel periodo
                della crisi economica (media 2009-2013, dati Bloomberg). Seguono HERA, ACEA e IREN. 
Negli anni della crisi sono
                aumentati per tutte anche i debiti totali. I bilanci aziendali riportano per il 2013
                i valori di posizione finanziaria netta (PNF, totale attività su capitale proprio)[7] e di leverage finanziario (calcolato come rapporto
                tra debito ed equity) con dati che sono stati definiti critici
                anche dalla Corte dei conti[8]. 
Se si passa a considerare la
                capacità di queste aziende di creare profitti, vediamo come HERA e ACEA presentino i
                valori migliori in termini di ritorno sulle azioni[9] (ROE), sugli investimenti (ROI) e sugli asset (ROA), forse anche in
                considerazione delle maggiori difficoltà del settore energetico nel quale sono più
                presenti A2A e IREN, fortemente colpito dalla crisi. 
            
TAB.
                        3.4. Principali indicatori di performance finanziaria al
                    2013
	 	
                                AEM-A2A 
                            	
                                ACEA 
                            	
                                HERA 
                            	
                                IRIDE-IREN 
                            
	 	
                                media
                                    (2004-2008) 
                            	
                                media
                                    (2009-2013) 
                            	
                                media
                                    (2004-2008) 
                            	
                                media
                                    (2009-2013) 
                            	
                                media
                                    (2004-2008) 
                            	
                                media
                                    (2009-2013) 
                            	
                                media
                                    (2004-2008) 
                            	
                                media
                                    (2009-2013) 
                            
	
                                Indicatori di performance economica:

                            	 	 	 	 	 	 	 	 
	
                                Ricavi
                                    (mln euro)

                            	
                                4.094,40

                            	
                                5.788,60

                            	
                                2.110,36

                            	
                                2.991,80

                            	
                                2.422,88

                            	
                                4.210,18

                            	
                                1.852,55

                            	
                                3.034,73

                            
	
                                Valore
                                    dell’impresa (mln euro)

                            	
                                8.860,43

                            	
                                8.040,44

                            	
                                3.841,06

                            	
                                4.051,93

                            	
                                3.529,50

                            	
                                4.033,90

                            	
                                2.643,99

                            	
                                4.041,37

                            
	
                                Capitalizzazione di mercato (mln euro)

                            	
                                4.024,23

                            	
                                2.825,44

                            	
                                2.336,10

                            	
                                1.439,52

                            	
                                2.328,03

                            	
                                1.694,44

                            	
                                1.349,52

                            	
                                1.128,64

                            
	
                                Indicatori di profittabilità: 

                            	 	 	 	 	 	 	 	 
	
                                EBITDA

                            	
                                779,60

                            	
                                820,20

                            	
                                443,70

                            	
                                729,09

                            	
                                372,56

                            	
                                585,92

                            	
                                243,28

                            	
                                479,64

                            
	
                                Debito
                                    totale (mln euro)

                            	
                                3.872,60

                            	
                                4.565,00

                            	
                                1.569,86

                            	
                                2.868,01

                            	
                                1.361,74

                            	
                                2.747,19

                            	
                                1.256,03

                            	
                                2.773,57

                            
	
                                ROE

                            	
                                14,33

                            	
                                1,75

                            	
                                11,39

                            	
                                5,50

                            	
                                6,78

                            	
                                6,54

                            	
                                8,16

                            	
                                3,43

                            
	
                                ROI

                            	
                                5,54

                            	
                                –0,05

                            	
                                6,38

                            	
                                9,40

                            	
                                4,97

                            	
                                4,54

                            	
                                4,59

                            	
                                –6,23

                            
	
                                ROA

                            	
                                3,22

                            	
                                0,48

                            	
                                3,41

                            	
                                1,02

                            	
                                2,36

                            	
                                1,77

                            	
                                2,73

                            	
                                0,89

                            
	
                                Dividendo
                                    per azione (euro)

                            	
                                0,08

                            	
                                0,04

                            	
                                0,53

                            	
                                0,26

                            	
                                0,07

                            	
                                0,09

                            	
                                0,06

                            	
                                0,06

                            
	
                                Ultimo
                                    prezzo azione (euro)

                            	
                                2,05

                            	
                                0,90

                            	
                                10,97

                            	
                                6,76

                            	
                                2,43

                            	
                                1,42

                            	
                                1,97

                            	
                                0,98

                            
	Nota: Per A2A i dati relativi agli anni 2004-2008 si riferiscono alla sola AEM; per IREN i dati relativi agli anni 2004-2006 si riferiscono a
                            AEMT e per il 2008-2010 si riferiscono a IRIDE.
Fonte: Bloomberg.




Si può inoltre fare riferimento
                ad altri indicatori di performance, come il margine operativo lordo, indicato
                attraverso il dato EBITDA (Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation
                    and Amortization), che rappresenta la capacità dell’azienda di creare
                utili attraverso la gestione operativa. Il dato maggiore è quello di A2A, seguita da
                ACEA, HERA e IREN. 
È possibile dunque notare come
                le quattro aziende abbiano sì realizzato una tendenza di crescita nelle dimensioni e
                nei guadagni, ma anche come questa riveli andamenti piuttosto altalenanti [Dalponte
                    et al. 2014]. Le maggiori oscillazioni nel valore di queste
                aziende si registrano sugli indicatori relativi agli scambi in borsa, che mostrano
                però anche come le differenze tra le quattro aziende siano andate progressivamente
                assottigliandosi nel tempo. 
Del resto, le regole del gioco
                e l’incertezza normativa tra settori più liberalizzati (energia) e settori regolati
                (acqua e alcuni segmenti della filiera ambiente e gas) hanno riflessi sulla
                performance economica e quindi spingono alla diversificazione dei settori di
                attività. Raccogliendo l’eredità delle ex municipalizzate, tutte le aziende sono
                presenti in quasi tutti i segmenti delle filiere di energia, gas, acqua e ambiente,
                con l’eccezione del segmento della trasmissione elettrica, gestita per legge in
                tutta Italia da Terna. 
Le aziende si differenziano
                però per il peso dei singoli business nel complesso delle loro attività. Inoltre,
                un’analisi della composizione dell’EBITDA per settore al 2013 nelle quattro aziende
                può essere utile a descrivere queste diversità. Mentre i ricavi indicano il settore
                dove maggiore è la liquidità, il dato EBITDA rivela il settore dal quale l’azienda
                ottiene i maggiori margini di guadagno. 
A2A ottiene i maggiori guadagni
                (pari al 45% dell’EBITDA nel 2013) dall’energia, che comprende attività quali la
                produzione e vendita di elettricità e di calore attraverso impianti idroelettrici e
                termoelettrici, oltre alla vendita di gas. Il secondo settore più rilevante è
                l’ambiente (con il 24% dell’EBITDA), che raccoglie l’attività di raccolta e
                spazzamento, e soprattutto di trattamento, recupero e smaltimento, consentite dalle
                tecnologie ereditate dalla bresciana ASM nel waste-to-energy,
                mentre il settore delle reti (EBITDA al 22%) include tutti i segmenti del Servizio
                idrico integrato (SII) e la gestione delle reti elettriche e
                di distribuzione del gas in alcune città. Anche un confronto dei dati in serie
                storica conferma comunque la prevalenza del settore energetico. 
In ACEA il business
                dell’energia, con la vendita e la distribuzione di energia elettrica e gas, porta
                margini sensibilmente inferiori rispetto ai ricavi (EBITDA al 12% per l’energia, al
                34% per le reti). Il principale settore di attività per i margini di guadagno è
                infatti la gestione dei servizi idrici integrati, con un EBITDA che copre il 45% del
                totale. Il settore ambiente, invece, è il business minore, con il 6% dell’EBITDA
                totale nel 2013. 
L’ambiente è invece uno dei
                business di punta di HERA, con il 17% dei ricavi totali e ben il 29% dei margini
                calcolati con EBITDA nel 2013. Oltre ai servizi di raccolta (per i quali rappresenta
                il maggior operatore nazionale), HERA è attiva infatti in segmenti più liberalizzati
                quali il trattamento e lo smaltimento dei rifiuti. La filiera principale è
                rappresentata però dal gas, che include, oltre all’approvvigionamento, la
                distribuzione e la vendita in regime di mercato e in regime di tutela, su quasi
                tutti i territori in cui l’azienda è presente, con il 33% dell’EBITDA nel 2013. Il
                settore energia è recentemente cresciuto con le ultime fusioni e grazie
                all’acquisizione delle reti elettriche della provincia di Modena, di Trieste e di
                Gorizia, mentre resta minore l’attività di produzione diretta di energia. Infine,
                con il 27% dell’EBITDA, il settore idrico mantiene un ruolo importante nelle
                attività dell’azienda, che tra le quattro è senza dubbio quella che presenta il
                maggior equilibrio tra settori regolati e settori più liberalizzati. Per esempio,
                per il 2013 Bloomberg riporta il dato dell’EBITDA disaggregato per settori regolati
                e deregolati: mentre il 71% dell’EBITDA di A2A viene dai settori liberalizzati, il
                78% di quello di ACEA viene da acqua e distribuzione di energia. Dai dati di
                bilancio, HERA emerge come la società nella quale è maggiore il bilanciamento tra
                settori regolati (57% del portafoglio) e deregolati (43%) [Gruppo HERA, Bilancio
                2013, 15]. 
Il modello di business di IREN
                rispecchia la varietà delle attività delle società preesistenti. L’attività di
                generazione copre il 19% dei ricavi e il 30% dell’EBITDA, attraverso la produzione e
                distribuzione di energia elettrica ereditata principalmente dalla tradizione
                dell’AEM torinese. L’area di business copre le attività di approvvigionamento e
                vendita di energia elettrica, calore e gas, con il 16%
                dell’EBITDA. Il ramo dell’idrico (19% dell’EBITDA) riprende invece l’esperienza di
                AMGA Genova e dei gestori del servizio idrico nei comuni di Reggio Emilia e
                provincia. Minore è invece il peso della componente ambientale (6% dell’EBITDA), con
                la raccolta e la gestione di impianti di trattamento e smaltimento di rifiuti e la
                produzione di energie da fonti rinnovabili. Il 29% dell’EBITDA del settore
                infrastrutture energetiche si riferisce alle reti di distribuzione dell’energia
                elettrica, del gas e agli impianti di rigassificazione LNG. 
Adottando dunque uno sguardo
                d’insieme sul posizionamento delle quattro aziende sui mercati, possiamo concludere
                che sono competitive in tutti i settori dei servizi pubblici locali, ma mostrano
                strategie di espansione differenti. ACEA, con andamenti economico-finanziari
                piuttosto altalenanti, mostra un modello di business fortemente orientato ai servizi
                idrici e alle reti. A2A, invece, ha una presenza importante nel settore ambientale,
                ma conferma un prevalente orientamento al settore energetico. IREN mantiene la
                specializzazione dei business legata alle società originarie, ma è HERA a mostrare
                la tendenza più marcata alla differenziazione dei settori. Ambiente, gas e idrico
                rappresentano attività centrali, mentre le attività nel settore energetico si
                concentrano sulla distribuzione e sulla vendita. 
Dunque, i «campioni regionali»
                dei servizi pubblici sono aziende che (quasi) ogni anno presentano bilanci in
                attivo, pur condividendo una preoccupante esposizione al debito. A fronte di queste
                performance, gli utili possono trasformarsi alla fine di ogni anno in dividendi che
                gli azionisti riscuotono, in proporzione al numero di azioni ordinarie controllate.
                Oltre agli utili, però, queste aziende rappresentano una presenza sui territori che
                rileva anche nelle dinamiche della politica locale. È dunque necessario andare a
                indagare le forme della presenza sui territori di queste aziende. 

1.3.
                Estensione territoriale 



Le multiutility hanno allentato
                il rapporto di dipendenza dai comuni, ma continuano a mantenere con i territori nei
                quali operano un legame che non è semplicemente evocativo o
                simbolico, soprattutto quando le attività e gli asset sono concentrati in poche
                zone. 
Per descrivere il tipo di
                presenza sul territorio, si è scelto di presentare un profilo di ogni azienda che
                renda conto, in primo luogo, dell’estensione geografica attraverso le società
                controllate o collegate della holding al vertice della struttura. Ciò è rilevante in
                termini di influenza non solo perché permette di localizzare le eredità aziendali e
                organizzative, ma anche perché indica i territori nei quali l’azienda ha una sede e
                quindi, banalmente, paga le imposte. Un raffronto con la struttura del gruppo al
                momento della sua fondazione può essere utile, inoltre, per valutare la capacità
                delle ex municipalizzate di muoversi al di fuori dei propri confini originari. 
In secondo luogo, per ogni
                multiutility si rilevano informazioni sulle concessioni dei diversi servizi per i
                quali gli enti concedenti sono spesso i comuni proprietari, anche se in forma
                indiretta. Le caratteristiche di questo rapporto di concessione sono rivelatrici da
                un lato dell’influenza dell’azienda su un territorio, ma dall’altro anche della
                dipendenza di quella stessa azienda dalle attività in concessione nei comuni. 
Le controllate e le concessioni di A2A
A2A è organizzata come una
                    holding alla quale fanno capo, completamente o parzialmente, una (lunga) serie
                    di società partecipate, che rientrano nei calcoli relativi ai bilanci
                    consolidati e ad altri documenti come i bilanci di sostenibilità. 
Al 2013 A2A ha quattro
                    sedi principali, corrispondenti alle città di tre delle quattro realtà
                    principali al momento della fusione tra AEM, ASM e AMSA: Milano, Brescia,
                    Bergamo e Sondrio. Il panorama delle società partecipate da A2A si articola in
                    una cinquantina di altre società. Le società energetiche hanno sede
                    principalmente a Milano, con le controllate A2A Energia, A2A Trading e Edipower
                    (controllata al 70% al 31 dicembre). Inoltre, A2A controlla due società che
                    producono in energia in provincia di Chieti, Abruzzo Energia (controllata al
                    100%) e Metamer (50%), nonché le montenegrine EPCG (43%) e Rudnik Uglja Pljevlja
                    (39%). ASPEM Energia e Lumenenergia garantiscono la presenza anche in provincia
                    di Brescia e a Varese. 
Le filiere ambiente e reti
                    sono invece concentrate prevalentemente a Brescia, con A2A Ambiente (100%), A2A
                    Calore e servizi (100%), A2A Reti elettriche e A2A Reti
                    gas, Camunia Energia, Retragas e A2A Ciclo idrico. Il gruppo è inoltre presente
                    a Monza (con il 21% di ACSM-AGAM, quotata in borsa), a Varese (con ASPEM) e nel
                    settore ambientale con Ecodeco Hellas in Grecia e con Sistema Ecodeco UK Ltd in
                    Gran Bretagna. 
TAB.
                            3.5. Settori di attività e concessioni delle partecipate
                        nelle principali città, anno 2014
	 	
                                    Distribuzione 
                                    elettrica 
                                	
                                    Distribuzione 
                                    gas 
                                	
                                    Servizio idrico 
                                    integrato 
                                	
                                    Raccolta e 
                                        spazzamento 
                                	
                                    Trattamento 
                                	
                                    Smaltimento 
                                
	
                                    Milano

                                	
                                    A2A
                                        reti elettriche

                                	
                                    A2A
                                        reti gas

                                	
                                    Metropolitana Milanese (100% comune di Milano)

                                	
                                    AMSA
                                        (A2A)

                                	
                                    AMSA
                                        (A2A)

                                	
                                    AMSA
                                        (A2A)

                                
	
                                    Brescia

                                	
                                    A2A
                                        reti elettriche 

                                	
                                    A2A

                                	
                                    A2A
                                        ciclo idrico

                                	
                                    APRICA (A2A)

                                	
                                    A2A
                                        ambiente

                                	
                                    A2A
                                        ambiente

                                
	
                                    Bergamo

                                	
                                    ENEL
                                        distribuzione

                                	
                                    Bergamo infrastrutture

                                	
                                    Uniacque

                                	
                                    APRICA (A2A)

                                	
                                    A2A
                                        ambiente

                                	
                                    A2A
                                        ambiente

                                
	
                                    Bologna

                                	
                                    ENEL
                                        distribuzione

                                	
                                    HERA

                                	
                                    HERA

                                	
                                    HERA

                                	
                                    HERA

                                	
                                    HERA

                                
	
                                    Ferrara

                                	
                                    ENEL
                                        distribuzione

                                	
                                    HERA

                                	
                                    HERA

                                	
                                    HERA

                                	
                                    HERA

                                	
                                    HERA

                                
	
                                    Modena

                                	
                                    HERA

                                	
                                    HERA

                                	
                                    HERA

                                	
                                    HERA

                                	
                                    HERA

                                	
                                    HERA

                                
	
                                    Forlì

                                	
                                    ENEL
                                        distribuzione

                                	
                                    HERA

                                	
                                    HERA

                                	
                                    HERA

                                	
                                    HERA

                                	
                                    HERA

                                
	
                                    Ravenna

                                	
                                    ENEL
                                        distribuzione

                                	
                                    HERA

                                	
                                    HERA

                                	
                                    HERA

                                	
                                    HERA

                                	
                                    HERA

                                
	
                                    Rimini

                                	
                                    ENEL
                                        distribuzione

                                	
                                    SGR
                                        Reti

                                	
                                    HERA

                                	
                                    HERA

                                	
                                    HERA

                                	
                                    HERA

                                
	
                                    Padova

                                	
                                    ENEL
                                        distribuzione

                                	
                                    ACEGASAPSAMGA

                                	
                                    ACEGASAPSAMGA

                                	
                                    ACEGASAPSAMGA

                                	
                                    ACEGASAPSAMGA

                                	
                                    ACEGASAPSAMGA

                                
	
                                    Trieste

                                	
                                    ACEGASAPSAMGA

                                	
                                    ACEGASAPSAMGA

                                	
                                    ACEGASAPSAMGA

                                	
                                    ACEGASAPSAMGA

                                	
                                    ACEGASAPSAMGA

                                	
                                    ACEGASAPSAMGA

                                
	
                                    Udine

                                	
                                    ENEL
                                        distribuzione

                                	
                                    ACEGASAPSAMGA

                                	
                                    Consorzio Acquedotto Friuli Centrale

                                	
                                    NET

                                	
                                    NET

                                	
                                    –

                                
	
                                    Torino

                                	
                                    AEMT
                                        Distribuzione (IREN)

                                	
                                    AES
                                        Torino (IREN)

                                	
                                    SMAT
                                        Torino (100% comune di Torino)

                                	
                                    AMIAT (IREN)

                                	
                                    AMIAT 

                                    (IREN)

                                	
                                    AMIAT 

                                    TRM 

                                    (IREN)

                                
	
                                    Genova

                                	
                                    IREN
                                        Energia

                                	
                                    IREN
                                        Acqua Gas

                                	
                                    IREN
                                        Acqua Gas

                                	
                                    AMIU
                                        (100% comune di Genova)

                                	
                                    AMIU
                                        (100% comune di Genova)

                                	
                                    –

                                
	
                                    Reggio Emilia

                                	
                                    ENEL

                                	
                                    IREN
                                        Emilia

                                	
                                    IREN
                                        Emilia

                                	
                                    IREN
                                        Emilia

                                	
                                    IREN

                                	
                                    
IREN

                                
	
                                    Parma

                                	
                                    AEM
                                        Torino Distribuzione (IREN)

                                	
                                    IREN
                                        Emilia

                                	
                                    IREN
                                        Emilia

                                	
                                    IREN
                                        Emilia

                                	
                                    IREN

                                	
                                    IREN

                                
	
                                    Piacenza

                                	
                                    ENEL

                                	
                                    IREN
                                        Emilia

                                	
                                    IREN
                                        Emilia

                                	
                                    IREN
                                        Emilia

                                	
                                    IREN

                                	
                                    IREN

                                
	
                                    Roma

                                	
                                    ACEA

                                	
                                    Italgas

                                	
                                    ACEA

                                	
                                    AMA
                                        (100% comune di Roma)

                                	
                                    AMA
                                        (100% comune di Roma)

                                	
                                    AMA
                                        (100% comune di Roma)

                                
	
                                    Firenze

                                	
                                    ENEL

                                	
                                    Fiorentinagas

                                	
                                    Publiacqua

                                	
                                    Quadrifoglio

                                	
                                    Quadrifoglio

                                	
                                    Quadrifoglio

                                



Rispetto al 2008, primo
                    anno di attività della società nata dalla fusione di AEM e ASM, la struttura del
                    gruppo si è notevolmente semplificata, soprattutto in virtù del superamento
                    della separazione tra le sedi originarie delle società di produzione e vendita
                    di energia milanesi e bresciane. Inoltre, A2A ha venduto alcune società attive
                    nel settore delle telecomunicazioni, come Metroweb ed E-utile, e ha risolto i
                    rapporti con altre grandi società di produzione di energia e teleriscaldamento,
                    come E.ON Produzione (già Endesa Italia), Edison (attraverso le partecipazioni
                    in DELMI e in Transalpina di Energia) e A2A Coriance, acquisita proprio nel 2008
                    da GDF e poi rivenduta nel 2011 per contenere l’indebitamento[10]. 
Nel bilancio 2013 di A2A
                    sono riportati i numeri delle concessioni in essere per tipo di servizio, tra le
                    quali spiccano quelle per la distribuzione di gas (209), quelle per la gestione
                    del servizio idrico (114) e dei rifiuti (86) [A2A, Bilancio consolidato 2013,
                    129]. Se ci focalizziamo sui territori di origine dell’azienda possiamo cogliere
                    qualche differenza tra la situazione milanese e quella bresciana. A Milano,
                    infatti, il servizio di distribuzione del gas e del ciclo dei rifiuti, dalla
                    raccolta al trattamento e smaltimento è affidato a A2A. Anche la rete elettrica
                    è gestita da A2A (fino al 2030), mentre nella provincia il distributore è
                    rimasto ENEL. Il servizio idrico è invece gestito da un’altra società totalmente
                    controllata da comune, Metropolitana Milanese. 
A Brescia A2A ha mantenuto
                    tutte le concessioni di ASM e gestisce quindi tutti i servizi pubblici a rete,
                    dalla distribuzione di energia e gas all’acqua e ai rifiuti, attraverso A2A
                    Ciclo idrico e A2A Ambiente. A Bergamo, dove peraltro dal 2013 ha sede uno dei
                    termovalorizzatori di proprietà di A2A Ambiente, l’azienda è concessionaria solo
                    dei servizi di raccolta e spazzamento, mentre la distribuzione della rete
                    elettrica è di ENEL e quella del gas di Bergamo
                    Infrastrutture. Più interessante è la gestione del servizio idrico, che l’ATO
                    del territorio bergamasco ha affidato per trent’anni alla Uniacque, società
                    totalmente pubblica costituita nel 2007, alla quale A2A ha ceduto BAS SII, il
                    ramo di azienda per la gestione del servizio idrico a Bergamo e provincia. 
Nelle concessioni
                    idroelettriche sono anche recentemente emersi dei contenziosi davanti al
                    tribunale regionale dell’elettricità tra l’azienda e le autorità regionali in
                    merito al pagamento di canoni sulle concessioni [A2A, Relazione sulla gestione
                    2013]. 
In sintesi, A2A mantiene
                    una presenza prevalente nei territori delle aziende originarie (Milano, Brescia
                    e Bergamo), nonostante la maggior parte delle sue attività sia legata alla
                    produzione e alla vendita dell’energia elettrica. 
Le controllate e le concessioni di ACEA
ACEA è organizzata come
                    una holding alla quale fanno capo le cinque principali controllate nei settori
                    di business acqua, energia, reti e ambiente. Rispetto al caso di A2A, il raggio
                    di azione è più esteso. Nel 2013 ACEA è presente in diverse regioni italiane, ma
                    prevalentemente a Roma e dintorni[11]. Nel settore ambientale, ACEA partecipa in alcune società in
                    Campania (a Benevento e a Pomigliano d’Arco) e in provincia di Pisa.
                    L’espansione in Toscana si è sviluppata attraverso società attive nell’idrico,
                    come per esempio GEAL (Lucca), Acquedeotto del Fiora (Grosseto), Acque (Empoli),
                    Nuove Acque (Arezzo) e Publiacqua (Firenze). ACEA è inoltre presente in Umbria,
                    con Umbria Acque e Umbria Energy di Perugia e di Terni, e al Sud con Elgasud, la
                    società di distribuzione di energia elettrica con sede a Trani partecipata anche
                    da AMGAS Bari e AMET Trani. 
Molto rilevante, infine, è
                    la presenza di ACEA all’estero [Galanti e Moro 2014; Di Giulio e Moro 2015], con
                    partecipazioni in società idriche e di distribuzione come Aguazul Bogota
                    (Colombia), Consorcio Agua Azul (Perù), Aguas De San
                    Pedro (Honduras), ACEA Dominicana (Santo Domingo) e Consorcio AZB-HCI/Conazul
                    (Perù). 
Per quanto riguarda i
                    rapporti di concessione, il ciclo idrico rappresenta l’attività più rilevante di
                    ACEA. La selezione e il trattamento dei rifiuti solidi urbani impegnano invece
                    l’azienda solo nell’ATO4 Ternano-Orvietano, attraverso la controllata SAO,
                    mentre la distribuzione di energia elettrica (non la vendita) è limitata
                    all’area di Roma. 
Nella capitale, ACEA
                    gestisce anche l’acqua, come negli altri centodieci comuni dell’ATO del Lazio
                    centrale, con affidamento fino al 2032, mentre Italgas distribuisce il gas e la
                    comunale AMA gestisce il ciclo dei rifiuti. ACEA è concessionaria anche del
                    servizio idrico in ottantasei comuni nella provincia di Frosinone, nel Lazio
                    meridionale, attraverso ACEA ATO5, anche in questo caso fino al 2033. 
Spostandoci a sud, GORI,
                    la partecipata di ACEA, ha in affidamento il servizio fino al 2032 nelle
                    province di Salerno e Napoli per il territorio dell’ATO3 della regione Campania.
                    Nell’area metropolitana di Napoli, corrispondente al territorio dell’ATO2, il
                    gestore è l’azienda speciale comunale ABC, nata con la giunta De Magistris. 
Più a nord, attraverso le
                    società in cui ha una partecipazione rilevante, ACEA ha ereditato la gestione
                    del servizio idrico con convenzioni stipulate all’inizio degli anni Duemila di
                    durata ventennale nell’ATO2 Basso Valdarno (cinquantasette comuni a Pisa e
                    provincia), nell’ATO6 Ombrone corrispondenti al territorio provinciale di Siena
                    e Grosseto, nell’ATO3 Medio Valdarno coi quarantanove comuni in provincia di
                    Firenze, Prato e Pistoia. Con Nuove Acque e GEAL, ACEA gestisce anche il
                    servizio ad Arezzo e a Lucca, mentre con Umbria Acque controlla l’acqua in
                    provincia di Perugia. 
Il caso di ACEA consente
                    anche di comprendere le complesse dinamiche che possono scaturire dai
                    contenziosi in tema di affidamenti e gare. Nel 2007, infatti, l’Antitrust ha multato[12] ACEA e Suez rispettivamente per 8,3 e 3 milioni di euro per aver
                    realizzato un’intesa restrittiva della concorrenza in occasione della gara per
                    il socio industriale dell’ATO3 in Toscana. I ricorsi
                    delle due aziende al TAR del Lazio[13] contro la sanzione sono stati accolti, ma nel 2012 il Consiglio di
                    stato ha definitivamente accolto i rilievi dell’Antitrust, confermando le sanzioni[14]. Se dalle regole sulla concorrenza si passa a considerare i
                    contratti di servizio nel SII, al 2013 le situazioni più interessanti riguardano
                    una serie di contenziosi, per lo più pendenti, tra l’azienda e diversi enti,
                    relativi a tariffe, canoni e investimenti nei diversi ATO. È il caso, risolto,
                    del contenzioso tra la regione Campania e l’ATO3 con GORI, la controllata di
                    ACEA che gestisce il servizio [ACEA, Bilancio consolidato 2013, 211 e ss.].
                    Inoltre, in provincia di Pisa, si è registrato il caso di due ricorsi di
                    associazioni di cittadini contro l’AATO2 e il gestore Acque, poi rigettati dal
                    Consiglio di stato, mentre sul territorio fiorentino è stata Publiacqua stessa,
                    partecipata da ACEA, a ricorrere presso il TAR contro le deliberazioni
                    dell’AATO. Insomma, un agitarsi di correnti diversamente alternate che lascia
                    trasparire un rapporto tutt’altro che pacifico con gli enti di gestione del
                    territorio, anche a prescindere dai comuni proprietari. 
Le controllate e le concessioni di HERA
Rispetto alle sue pari,
                    HERA è la società che ha mostrato la minor propensione a espandersi al di fuori
                    del territorio nazionale. Almeno fino al 2012, questa società si è
                    caratterizzata per una strategia di espansione in territori limitrofi, affini
                    anche nel colore politico delle amministrazioni. Le recenti acquisizioni di
                    ACEGAS-APS (nel 2013) e di AMGA Udine (nel 2014) hanno però proiettato l’azienda
                    sempre più al di fuori dei confini regionali. In seguito alle fusioni, HERA ha
                    mantenuto una società separata chiamata ACEGASAPSAMGA, presente a Trieste,
                    Padova e Udine, che ha controllate in Ungheria e in Serbia (Rilagas e Sigas). 
Al 2013 HERA è organizzata
                    come una holding alla quale fanno capo varie società, che a loro volta
                    raccolgono le eredità delle partecipazioni delle diverse multiutility
                    emiliano-romagnole. In particolare, Herambiente, con sede a Bologna, controlla
                    aziende a Faenza, Imola e nelle province di Cesena-Forlì, Ravenna, Modena e
                    Padova. A seguito delle acquisizioni effettuate a
                    partire dalla metà degli anni Duemila, HERA ha esteso la sua presenza nelle
                    Marche, attraverso Marche Multiservizi e le controllate MMS Ecologica e
                    Naturambiente di Pesaro e Heracomm Marche, con sede a Urbino, partecipata da
                    Heracomm di Imola che controlla diverse società a Ferrara, Forlì e Modena. A
                    Rimini hanno invece sede l’idrica Adriatica Acque e la SGR Servizi, mentre la
                    società di telecomunicazioni Acantho ha sede a Imola. 
Al di fuori del territorio
                    emiliano-romagnolo, HERA controlla indirettamente Q.Thermo, coinvolta della
                    costruzione del termovalorizzatore di Case Passerini, alla periferia di Firenze
                    [Lippi 2014]. Sul territorio nazionale l’azienda è inoltre presente con una
                    partecipazione del 15% nella società Calenia Energia proprietaria della centrale
                    elettrica di Sparanise, in provincia di Caserta, a Sassari con la Medea, a
                    Chieti con la Tamarete Energia. 
Nel 2003, anno successivo
                    alla sua fondazione, HERA controllava un numero maggiore di società, tutte
                    concentrate però nei territori d’origine, con alcune eccezioni relative a
                    società attive nel settore dei rifiuti con sede a Napoli, Reggio Calabria e
                    Salerno. 
Se c’è un’azienda nella
                    quale sia possibile rintracciare le eredità delle gestioni precedenti, HERA è
                    senz’altro l’esempio più calzante. Con alcune eccezioni, come nel caso dei
                    comuni nell’alta provincia di Modena gestiti da AIMAG, nei territori comunali e
                    provinciali di Bologna, Ferrara, Ravenna, Forlì e Cesena, Rimini e Modena,
                    appunto, HERA gestisce i servizi legati al ciclo idrico, attraverso convenzioni
                    ventennali in scadenza per lo più nel 2020. L’unica eccezione è rappresentata
                    dal territorio di Rimini, che nel 2016 affiderà nuovamente la concessione per
                    l’idrico a una società mista. Inoltre, in tutte queste città, al 2013, HERA
                    gestisce il ciclo dei rifiuti e la distribuzione del gas. In attesa della
                    definizione dei nuovi ambiti territoriali, che serviranno da base per gli
                    affidamenti futuri del gas, HERA conferma la sua presenza su questi territori
                    come operatore integrato dei principali servizi pubblici. Ciò la rende un attore
                    veramente centrale per la definizione delle politiche sui servizi pubblici e
                    configura di fatto un rapporto particolare con le istituzioni politiche dei
                    comuni e delle province emiliano-romagnole. 
Attraverso le sue
                    partecipate e le sue società operative, HERA gestisce inoltre acqua e rifiuti
                    nei territori della ex ACEGASAPS, mentre a Udine
                    gestisce solo la distribuzione del gas ereditata da AMGA. Ha inoltre la
                    concessione per il servizio idrico nei comuni serviti da Marche Multiservizi in
                    provincia di Pesaro e Urbino. 
Al 2013 i principali
                    contenziosi riguardano due ricorsi di HERA contro la regione Emilia-Romagna per
                    alcuni atti riguardanti la gestione dei processi di termovalorizzazione,
                    riportati con molte tecnicalità e poca enfasi nel bilancio di sostenibilità
                    dell’azienda per il 2013. Sul versante della competizione di mercato, HERA è
                    stata di recente al centro di una contestazione da parte dell’Antitrust per
                    abuso di posizione dominante nella raccolta e recupero dei rifiuti a base
                    cellulosica, con una multa[15] per 1,4 milioni di euro. 
Le controllate e le concessioni di IREN
Prendendo in
                    considerazione in prima battuta le partecipazioni azionarie, possiamo vedere
                    come IREN presenti un’estensione territoriale discontinua e macroregionale, tra
                    il Piemonte, la Liguria, la Toscana, l’Emilia, la Campania e la Sicilia. Al 2013
                    l’eredità delle società originarie si ritrova anche nella struttura della
                    holding, che ha sede legale a Reggio Emilia, e che si articola in cinque società
                    operative con sedi distribuite fra Torino (IREN Energia), Genova (IREN Mercato e
                    IREN Acqua Gas), Piacenza (IREN Ambiente e IREN Ambiente Holding) e Reggio
                    Emilia (IREN Emilia). Simbolicamente, la holding centrale mantiene una sede
                    anche a Parma. 
Attraverso IREN Energia la
                    società controlla una serie di società che operano a Torino e provincia nella
                    produzione di energia. IREN Mercato controlla un impianto di rigassificazione ed
                    è indirettamente presente anche come socio privato in ASA, la società che
                    gestisce il Servizio idrico integrato a Livorno, oltre che in altre società a
                    Grosseto, Savona e Salerno e nella provincia di Alessandria. Il settore di
                    azienda più ramificato fa capo sempre a Genova, con le partecipazioni di IREN
                    Acqua Gas, ereditate in gran parte dall’esperienza dell’ex AMGA. Queste si
                    estendono infatti dai difficili territori limitrofi della città della Lanterna,
                    con la partecipata Mediterranea delle Acque e la controllata Idrotigullio di
                    Chiavari, al Piemonte a Mondovì e Biella, mentre Società
                    Acque Potabili (Torino) controlla gli acquedotti di Savona, Monferrato e Crotone
                    nonché la società Acque Potabili a Palermo. IREN Acqua Gas controlla inoltre
                    AcquaEnna in Sicilia. 
Sempre a Genova fanno capo
                    anche le partecipazioni internazionali di IREN, con le controllate Mestni
                    Plinovodi (Slovenia), Tirana Acque e Aguas De San Pedro, con ACEA in Perù. 
Le eredità emiliane
                    dell’azienda sono invece presenti nelle partecipate di IREN Emilia, IREN
                    Ambiente e IREN Ambiente Holding. IREN Emilia controlla le ex società operative
                    di ENIA, come ENIA Parma, ENIA Piacenza, ENIA Reggio Emilia. Questa scelta
                    riflette uno schema proprio anche del precedente modello organizzativo, che
                    contemplava una società operativa controllata al 100%, per ognuno dei principali
                    capoluoghi azionisti della società. Attualmente, le eredi delle cosiddette SOT
                    (Società organizzative territoriali) restano organizzazioni distinte e non
                    ancora integrate. A IREN Emilia fanno inoltre capo alcune società attive nel
                    settore idrico e nuove acquisizioni, quali AMIAT, la società di igiene urbana di
                    Torino, e Atena di Vercelli. Mentre IREN Ambiente controlla le società di
                    trattamento e smaltimento di rifiuti di Piacenza, Reggio Emilia e Avezzano
                    (Abruzzo), IREN Ambiente Holding controlla società reggiane, prevalentemente
                    attive nel settore delle rinnovabili. Rispetto al 2010, la struttura delle
                    partecipazioni di IREN non è molto mutata, tranne che per l’abbandono della
                    partita intorno al campione dell’energia Edison-Edipower dalla quale IREN è
                    uscita nel 2012 e per l’acquisizione della società proprietaria del
                    termovalorizzatore del Gerbido, in provincia di Torino, e di parte della
                    proprietà di AMIAT. 
Il modello di gestione
                    integrata dei servizi pubblici locali tipico dei territori di HERA si ritrova
                    anche nei territori emiliani di IREN, che ha ereditato gli affidamenti in
                    materia di raccolta dei rifiuti, ciclo idrico integrato e distribuzione del gas
                    per i comuni e le province di Reggio Emilia, Piacenza e Parma. In questa ultima
                    città, IREN distribuisce l’energia elettrica. Come negli altri casi, molti degli
                    affidamenti, soprattutto per acqua e gas, sono scaduti tra il 2011 e il 2012, ma
                    sono stati prorogati in attesa della definizione delle gare o dei nuovi
                    affidamenti. 
                
Per quanto riguarda i
                    territori della ex IRIDE, IREN ha ereditato a Torino la gestione della
                    distribuzione dell’energia elettrica e del gas (attualmente scaduta ma
                    esercitata in prorogatio), mentre ha solo recentemente
                    acquisito l’affidamento per il servizio di raccolta di AMIAT insieme al
                    termovalorizzatore del Gerbido che serve tutta la provincia di Torino e altri
                    territori. La gestione del ciclo idrico rimane invece in mano alla pubblica SMAT
                    Torino. A Genova, IREN controlla solo la distribuzione di gas e acqua, con
                    scadenza nel 2032. 
Le concessioni per il gas
                    in provincia di Ancona e Macerata, a Livorno provincia e città e nel comune di
                    Vercelli sono ancora esercitate dalle partecipate ASTEA, ASA e Atena in regime
                    di prorogatio. Oltre a questi territori, IREN gestisce il
                    ciclo idrico anche nel territorio alessandrino (con ACOS), nel comune di
                    Ventimiglia e in quello di Imperia. 
Per quanto riguarda invece
                    i contenziosi con gli enti locali, si segnala che ancora al 2013 erano pendenti
                    sette contenziosi con il comune di Parma legati alla realizzazione del Polo
                    ambientale integrato per la termovalorizzazione e il trattamento dei rifiuti.
                    L’analisi della stampa e le interviste in profondità hanno rivelato che questa
                    conflittualità nei confronti del comune di Parma, inizialmente promotore
                    dell’opera, è stata una costante di tutto il travagliato processo di costruzione
                    di questa infrastruttura, fino a condizionare le elezioni amministrative vinte
                    dal Movimento 5 Stelle. A questo proposito è interessante anche la vicenda di
                    Reggio Emilia, dove, dopo la scadenza dell’affidamento per il settore idrico, i
                    comuni riuniti nel consiglio locale di ATERSIR (Agenzia territoriale per i
                    servizi idrici e rifiuti) dell’Emilia-Romagna, l’ente costituito per la gestione
                    della regolazione e della programmazione locale dei rifiuti e dell’acqua, hanno
                    valutato la possibilità[16] di un affidamento diretto in house a una nuova
                    società completamente pubblica, da costituire ex novo.
                    Tuttavia, a dicembre del 2015 lo stesso consiglio locale ha deliberato una
                    diversa proposta di affidamento attraverso la costituzione di una nuova società
                    mista, che potrebbe richiamare in causa IREN come possibile socio industriale.
                    La soluzione in house
                    si è infatti rivelata troppo onerosa per le finanze di
                    alcuni dei comuni ricompresi nel territorio della provincia. 


2. Il
            rapporto con gli stakeholder 



Un altro aspetto fondamentale per
            descrivere lo scambio di risorse con l’ambiente esterno è il rapporto con gli
            stakeholder, considerando in particolare la presenza di impianti, la distribuzione dei
            lavoratori e le sponsorizzazioni e liberalità nei territori in cui l’azienda opera. 
In una visione di analisi delle
            politiche e dei processi di trasformazione dei servizi pubblici, questi aspetti sono
            particolarmente importanti nell’attuale periodo di crisi economica: le multiutility con
            azionisti pubblici, infatti, difficilmente potranno contare sulla ristrutturazione di
            elementi quali gli asset e, soprattutto, il personale per fronteggiare la crisi
            economica. 
D’altro canto, i ritorni positivi
            delle attività economiche delle aziende possono esser valutati anche considerando il
            valore aggiunto per il complesso degli stakeholder, calcolato dalle aziende nei bilanci
            di sostenibilità[17], unica fonte che riporta qualche cifra in merito a sponsorizzazioni e
            liberalità. Come è possibile leggere nelle note metodologiche dei bilanci di
            sostenibilità, il valore aggiunto attribuito alle comunità locali corrisponde
            all’ammontare di risorse che l’azienda riversa su singole iniziative e soggetti dei
            territori, sotto forma di sponsorizzazioni e liberalità. 
Analizzare questi aspetti può
            essere utile a cogliere una ulteriore dimensione intorno alla quale si gioca l’autonomia
            di queste aziende ibride. 
Gli impianti, i lavoratori e le sponsorizzazioni
                di A2A
La presenza di impianti può
                essere considerata in via indiretta un indicatore del legame che l’azienda mantiene
                con i territori che la ospitano, per i loro impatti
                economici, ambientali e politici. Da un punto di vista economico, il peso degli
                impianti è valutato come valore monetario delle immobilizzazioni materiali, spesso
                più rilevanti nelle utility che producono energia. In questo studio si rende conto
                anche di altri aspetti, ricostruendo la distribuzione geografica dei principali
                impianti di proprietà dei gruppi. 
TAB.
                        3.6. Risorse e ambiente esterno: impianti, lavoratori e
                    sponsorizzazioni pre e post-crisi economica
	 	
                                Anni 
                            	
                                Valore impianti su immobilizzazioni materiali totali
                                    (%) 
                            	
                                Lavoratori (n.) 
                            	
                                Sponsorizzazioni (mln. euro) 
                            
	
                                A2A 

                            	
                                2008

                            	
                                65

                            	
                                8558

                            	
                                10,1

                            
	
                                2011

                            	
                                67

                            	
                                9100

                            	
                                3,7

                            
	
                                2013

                            	
                                75

                            	
                                9945

                            	
                                5,1

                            
	
                                ACEA

                            	
                                2008

                            	
                                68

                            	
                                4749

                            	
                                3,0

                            
	
                                2011

                            	
                                62

                            	
                                5114

                            	
                                5,6

                            
	
                                2013

                            	
                                56

                            	
                                4776

                            	
                                5,1

                            
	
                                HERA

                            	
                                2008

                            	
                                64

                            	
                                6391

                            	
                                1,6

                            
	
                                2011

                            	
                                65

                            	
                                6484

                            	
                                1,9

                            
	
                                2013

                            	
                                64

                            	
                                8409

                            	
                                3,2

                            
	
                                IREN

                            	
                                2008

                            	
                                nd

                            	
                                2450

                            	
                                nd

                            
	
                                2011

                            	
                                67

                            	
                                4517

                            	
                                4,1

                            
	
                                2013

                            	
                                82

                            	
                                4598

                            	
                                4,7

                            
	Fonti: Bloomberg per
                            lavoratori e sponsorizzazioni; bilanci annuali per valore impianti. Per
                            IREN il dato del 2008 si riferisce alla sola AEMT.




A2A è il caso che documenta
                con più precisione il numero e la collocazione dei propri impianti, riportando una
                mappa che fornisce informazioni sulle caratteristiche tecnologiche di
                termovalorizzatori, discariche, impianti di trattamento dei rifiuti e di
                cogenerazione, centrali termoelettriche e idroelettriche, oltre a fornire
                informazioni sulle presenza dell’azienda, anche al di fuori dei confini nazionali
                (con partnership tecnologiche in Gran Bretagna, Grecia e Spagna). A2A gestisce sei
                impianti di termovalorizzazione a Bergamo, Brescia, Pavia, Milano e Acerra
                (provincia di Napoli); inoltre, controlla undici discariche che servono le province
                di Brescia, Bergamo, Pavia, estendendosi anche in Piemonte (nelle province di
                Biella, Cuneo e Novara) e in Emilia-Romagna (con una
                discarica in provincia di Ferrara). In Lombardia, oltre venti diversi impianti per
                il trattamento dei rifiuti sono concentrati nei territori di Pavia, Milano, Lodi,
                Bergamo e Sondrio. Gli stessi territori ospitano anche i principali impianti di
                cogenerazione, da Milano a Brescia a Varese, e le principali centrali
                termoelettriche e idroelettriche nelle provincie di Mantova, Como e Sondrio.
                Idroelettriche sono anche le centrali nei territori di Pordenone, Udine e Gorizia.
                Al Sud, A2A controlla centrali idroelettriche in Calabria, nelle province di
                Catanzaro, Cosenza e Crotone, e termoelettriche nelle province di Messina e
                Brindisi. In Abruzzo è presente con la termoelettrica di Gissi, in provincia di
                Chieti. Infine, al di là dell’Adriatico, A2A gestisce e controlla gli impianti del
                polo del Montenegro (Perućica, Piva e Pljevlja). 
In sintesi, si può notare come
                la tradizione delle ex municipalizzate milanesi e bresciane, soprattutto nella
                valorizzazione dei rifiuti, abbia portato A2A a investire fortemente su questi
                settori nei territori di origine, pur acquisendo anche altri impianti per la
                produzione di energia, e, soprattutto, partecipando alla realizzazione del
                termovalorizzatore di Acerra. 
A2A è peraltro l’azienda che
                impiega il più alto numero di lavoratori tra le quattro multiutility. Un’analisi del
                personale nel tempo rivela una crescita del numero di addetti fino al 2010, anno al
                quale seguono politiche di razionalizzazione dei costi che si riflettono anche sul
                numero di dipendenti totali, che cresce però nuovamente nel 2013 a oltre 9.900
                unità, quasi interamente a tempo indeterminato. Un dato significativo per valutare
                l’autonomia è dato dalla distribuzione del personale nei territori dell’azienda: al
                2008, A2A impiega quasi due terzi del suo personale in Lombardia, in particolare
                nella provincia di Milano (con il 67% del totale) e in quella di Brescia (con il
                19%), mentre invece sono trascurabili le cifre relative agli addetti nelle altre
                province italiane, dall’Abruzzo al Piemonte, dall’Emilia-Romagna alla Campania e
                alla Sicilia [A2A, Bilancio di sostenibilità 2008, 101]. 
Quegli stessi territori sono i
                principali beneficiari del valore aggiunto prodotto dall’azienda. Nel 2013 A2A ha
                quantificato il suo impegno nei confronti delle comunità locali in 5 milioni di
                euro, tra sponsorizzazioni, donazioni e liberalità [A2A, Bilancio di sostenibilità
                2013, 53, 206]. Due milioni di euro sono stati impiegati in
                prevalenza per attività culturali. Tra i beneficiari vengono ricordati i principali
                teatri milanesi e bresciani (tra cui il Teatro alla Scala e il Teatro Grande), il
                Politecnico di Milano e l’Università di Brescia, il Castello Sforzesco e il Magna
                Grecia festival di Catanzaro, oltre che diverse squadre e manifestazioni sportive.
                Inoltre, parte delle risorse è stata impiegata dalle fondazioni AEM e ASM per
                iniziative di ricerca nel solco della tradizione delle due aziende originarie.
            
Gli impianti, i lavoratori e le sponsorizzazioni
                di ACEA
Nonostante le esperienze di
                internazionalizzazione nel settore dell’idrico, ACEA ha mantenuto un forte
                radicamento a Roma e dintorni anche in termini di impianti e altri immobili.
                L’azienda mantiene le storiche centrali termoelettriche di Roma e dintorni (la
                centrale Montemartini e la centrale di Tor di Valle) e controlla altre sette
                centrali idroelettriche tra Roma, Rieti, Viterbo e Chieti. Nel settore dei rifiuti,
                attraverso la controllata ARIA, ACEA controlla due impianti di termovalorizzazione,
                il primo a Terni, il secondo in provincia di Frosinone. Per la provincia di Terni,
                attraverso la controllata SAO, ACEA è presente nel trattamento dei rifiuti, la
                produzione del combustibile CDR e una discarica a Paoliano. Attraverso Aquaser (con
                le partecipate Kylios e Solemme), gestisce inoltre due impianti di compostaggio ad
                Aprilia, in provincia di Latina, e a Monterotondo Marittimo in Toscana. 
Rispetto alle altre
                multiutility, la maggioranza degli impianti di ACEA è legata alla gestione del
                Servizio idrico integrato, settore nel quale l’azienda impiega anche la maggior
                parte degli addetti [ACEA, Bilancio di sostenibilità 2013, 99]. 
Per quanto riguarda la
                distribuzione sul territorio del personale, il bilancio di sostenibilità 2013 offre
                informazioni relative solo alle macroaree di riferimento, mostrando una netta
                prevalenza delle regioni del Centro-Sud, con il 76% del personale impiegato in
                Lazio, Campania e Puglia [ibidem]. 
ACEA è infine il caso per il
                quale è possibile ricostruire la più completa serie storica di dati su questo punto.
                I dipendenti sono cresciuti gradualmente, con un’inversione di tendenza nel 2013,
                anche in virtù di un diverso conteggio che esclude alcune aziende dal cosiddetto
                «perimetro di consolidamento». Il tema del personale è stato al centro di molte
                attenzioni, soprattutto negli anni dei conflitti all’interno
                del comune intorno ai progetti di privatizzazione del sindaco Gianni Alemanno, con
                la denuncia a mezzo stampa delle opposizioni in consiglio comunale sulla singolare
                crescita del numero di dipendenti. Infine, sempre in quel periodo, è proprio in ACEA
                che si sono manifestate le più forti tensioni con i sindacati dei lavoratori,
                contrari alla privatizzazione e spesso mobilitati a partire dal 2012. 
È infine solo dai bilanci di
                sostenibilità che è possibile raccogliere qualche informazione sulle
                sponsorizzazioni, che per ACEA nel 2013 ammontano a circa 5 milioni di euro
                    [ibidem, 84-88]. La maggior parte delle iniziative è a
                vantaggio della città di Roma. In particolare, ACEA è sponsor della Virtus Basket,
                di diversi festival culturali e musicali, del Sistema Musei di Roma Capitale e di
                varie manifestazioni sportive, spesso anche di minore entità. Fuori dai confini
                dalla capitale, sono citati il concerto di capodanno a Firenze e le iniziative
                legate all’Umbria Jazz Festival. 
Gli impianti, i lavoratori e le sponsorizzazioni
                di HERA 
La produzione di energia
                elettrica rappresenta una parte minore del valore dell’impresa in impianti per HERA.
                Oltre agli impianti nelle già citate province di Caserta e Chieti, e senza
                considerare la recente fusione con AMGA Udine, alla fine del 2013 HERA controlla
                solo altre tre strutture di produzione di energia elettrica: le centrali di
                cogenerazione di Imola, Servola e Codevigo (queste ultime attraverso ACEGASAPS, per
                le province di Padova e Trieste). 
Il resto degli oltre
                settantasei impianti riportati sul sito Internet e controllati attraverso
                Herambiente trattano tutto il ciclo dei rifiuti e sono distribuiti nelle diverse
                province, in particolare in quelle di Bologna, Ravenna e Cesena-Forlì, che ospitano
                discariche (presenti anche in provincia di Modena e a Imola) e strutture per il
                compostaggio, la raccolta, il recupero e il trattamento di rifiuti industriali e
                solidi urbani. 
A completare gli impianti del
                ciclo dei rifiuti, HERA conta su ben sette termovalorizzatori, tra Modena, Bologna,
                Ferrara, Forlì, Rimini e Ravenna, considerando anche l’impianto di Faenza. Questa
                diffusione di impianti è frutto delle scelte di policy della regione Emilia-Romagna,
                che negli anni Ottanta ha deliberato anche la costruzione dei termovalorizzatori
                presenti nelle province emiliane dell’ex ENIA. Grazie alle recenti
                fusioni, HERA controlla inoltre altri tre
                termovalorizzatori, uno a Isernia, uno a Trieste e uno a Padova, attraverso
                ACEGASAPSAMGA, che controlla anche centrali di cogenerazione e teleriscaldamento
                nelle stesse province. HERA ha impianti anche in Toscana (Fiorenzuola e il prossimo
                impianto a Case Passerini, alle porte di Firenze). Infine, attraverso Marche
                Multiservizi, HERA è responsabile anche delle discariche di Ca’ Lucio e di Ca’
                Asprete, in provincia di Pesaro e Urbino. 
Per quanto riguarda il
                personale, HERA è l’azienda che mostra la maggior stabilità nel numero di dipendenti
                nel tempo. La crescita del numero di dipendenti nel 2013 è dovuta al consolidamento
                seguito all’acquisizione di ACEGASAPS. In quello stesso anno, il 21% dei lavoratori
                risiede nella provincia di Bologna, il 13% nel territorio di Modena, il 10% a
                Padova, il 10% a Trieste, mentre gli altri sono distribuiti in maniera omogenea tra
                i diversi territori emiliano-romagnoli. 
Per quanto attiene alla
                produzione di valore aggiunto per i territori, sport e cultura sono gli ambiti nei
                quali ricade la maggior parte delle sponsorizzazioni, che per il 2013 ammontano a
                circa 3 milioni di euro [HERA, Bilancio di sostenibilità 2013, 40, 158]. Tra le
                oltre cinquanta iniziative, possiamo ricordare il sostegno alle attività teatrali e
                museali a Bologna e nelle altre città azioniste, nonché a moltissime squadre
                sportive locali tra basket, ciclismo, pallavolo e rugby. 
Gli impianti, i lavoratori e le sponsorizzazioni
                di IREN
Raccogliendo l’eredità
                dell’emiliana ENIA, IREN ha ricevuto gli impianti costruiti in seguito alle
                politiche dell’Emilia-Romagna sulla gestione dei rifiuti e ha investito su nuove
                strutture. È il caso dei due termovalorizzatori di Piacenza e di Reggio Emilia,
                quest’ultimo sostituto poi dal Polo ambientale integrato di Parma, che comprende
                anche un impianto di termovalorizzazione. Inoltre IREN ha assunto con gara il
                controllo del termovalorizzatore del Gerbido, situato nella cintura metropolitana
                torinese. A queste strutture si aggiungono discariche e impianti per il compostaggio
                in provincia di Reggio Emilia e diversi impianti per il teleriscaldamento nelle tre
                province emiliane. 
La maggior parte del valore
                economico degli impianti risiede però nell’eredità di IRIDE, e in particolare in
                quella di AEM Torino. IREN Energia gestisce infatti ventisei impianti (diciannove
                centrali idroelettriche e nove termoelettriche), concentrati
                prevalentemente nella provincia di Torino e in Val di Susa. Inoltre, dall’uscita da
                Edipower maturata nel 2013 IREN ha ricavato come contropartita la proprietà di due
                centrali (Turbino e Tusciano). L’anima genovese di IRIDE ha invece portato in dote a
                IREN il controverso investimento nell’impianto di rigassificazione della società
                OLT, al largo della costa di Livorno, nonché la proprietà di acquedotti e impianti
                per il Servizio idrico integrato nelle province dove l’azienda gestisce il servizio
                idrico. 
In tema di personale –
                considerando per gli anni precedenti la fusione del 2010 la somma degli addetti di
                IRIDE ed ENIA – IREN è la società che ne ha impiegato meno e che anzi sembra averlo
                maggiormente diminuito nel tempo. I bilanci di sostenibilità mostrano inoltre come
                il personale si concentri nei territori di origine sui settori, molto diversi, di
                energia e acqua, in particolare nelle province di Torino e di Genova, con a seguire
                il territorio di Reggio Emilia [IREN, Bilancio di sostenibilità 2013]. 
La resistenza delle culture
                organizzative delle società della macroregione è riflessa anche nella lunghissima
                lista dei beneficiari delle sponsorizzazioni di IREN, per un totale di oltre 3
                milioni di euro nel 2013 [ibidem, 47, 138 e ss.]. In
                particolare, IREN sostiene da anni importanti iniziative culturali a Torino, come le
                manifestazioni Torino Jazz Festival e Luci d’artista, ma anche il Teatro Regio e una
                serie di eventi sportivi, dalle maratone a pallanuoto, atletica, basket e pallavolo,
                senza tralasciare associazioni non profit e non meglio specificate parrocchie. In
                Emilia, IREN finanzia diverse manifestazioni locali, da quelle del periodo natalizio
                alla festa del prosciutto di Parma e alle smart exhibitions,
                dalle fondazioni per i teatri di Reggio e Piacenza al Teatro Regio di Parma. In
                Liguria, sponsorizza la musica anche grazie alla sua eredità di socio fondatore
                dell’importate Teatro Carlo Felice, ma anche i calendari (senza ulteriori
                specifiche) di Croce d’Oro e comune di Genova. Infine, parte di queste risorse è
                impiegata dalla Fondazione AMGA per lo sviluppo di progetti anche scientifici per il
                territorio. 
In definitiva, la
                distribuzione di impianti, lavoratori e sponsorizzazioni rende quattro fotografie
                diverse del rapporto delle multiutility con gli stakeholder. Mentre ACEA e A2A
                sembrano concentrare le risorse e gli scambi su pochi territori,
                in prevalenza coincidenti con i confini dei principali
                comuni azionisti, IREN mostra un radicamento persistente ma discontinuo e
                differenziato nelle principali province nelle quali IRIDE ed ENIA erano già attive.
                HERA, infine, mostra la maggior distribuzione di lavoratori e impianti nelle diverse
                province, ereditata sì dalle precedenti municipalizzate, ma consolidatasi attraverso
                un’espansione progressiva e prossima in territori simili sotto molti aspetti. 
Per quanto attiene invece alle
                sponsorizzazioni, nonostante non sia possibile dare una valutazione dell’entità e
                del significato con i pochi dati a disposizione, resta l’impressione che tutte e
                quattro le aziende riproducano una logica distributiva verso gli stakeholder,
                fornendo risorse alla miriade di associazioni che costituiscono il sostrato della
                cosiddetta «cultura civica» nelle regioni del Centro-Nord, e in particolare nelle
                regioni a subcultura rossa, mostrandosi allo stesso tempo munifiche nei confronti
                delle istituzioni culturali dei comuni azionisti, più bisognose di sostegno.
            

3. Il
            rapporto con le autorità pubbliche 



Come discusso nel capitolo II, la
            trasformazione delle municipalizzate in attori ibridi ha profondamente ridefinito il
            rapporto con le autorità pubbliche, mentre allo stesso tempo l’introduzione della
            regolazione ha scomposto proprio l’autorità pubblica in diverse funzioni, complicando i
            rapporti di accountability tra gli attori. 
Per descrivere in che modo è
            cambiato il rapporto con le autorità pubbliche, in questo paragrafo si prendono in
            considerazione diverse dimensioni di analisi. In primo luogo, si descrivono gli
            strumenti di indirizzo e controllo di consigli comunali e giunte nei principali comuni
            azionisti, andando così a ricostruire le nuove forme dell’accountability dentro e fuori
            le assemblee rappresentative. In secondo luogo, si ricostruiscono le scelte dei sindaci
            in merito alle nomine dei consiglieri di amministrazione nel CDA. Le nomine sono infatti
            uno strumento privilegiato di controllo dell’organizzazione da parte dell’attore
            pubblico [Barontini e Caprio 2002] e allo stesso tempo possono rappresentare un modo per
            dotare l’azienda di risorse di vario tipo per controllare le
            incertezze ambientali. Le dinamiche di nomina dei consiglieri dicono molto di come gli
            azionisti interpretino il proprio ruolo [Monteduro, Hinna e Ferrari 2011]. La prevalenza
            di profili politici, per esempio, può indicare un rapporto in cui l’influenza degli
            attori pubblici è forte, e anche l’autonomia dell’azienda nel perseguire strategie di
            mercato può esser condizionata dalle esigenze di carriera dei politici [Citroni, Lippi e
            Profeti 2015a]. In terzo luogo, si analizzano le risorse finanziarie, descrivendo da un
            lato le entrate dei bilanci comunali e dall’altro i dividendi dalla destinazione degli
            utili, emessi dalle multiutility che possono entrare nelle casse comunali. Attraverso
            l’analisi delle entrate riportate dai certificati consuntivi si vuole fornire una
            misura, poco raffinata, del peso delle entrate da utili di aziende speciali e dividendi
            nelle casse comunali. In un contesto di continui conflitti tra centro e periferie sulla
            distribuzione delle risorse finanziarie, anche le entrate da utili di aziende speciali e
            dividendi diventano un aspetto rilevante del rapporto tra la multiutility come attore,
            tanto più rilevante, in teoria, quanto più incompleto è il percorso del cosiddetto
            «federalismo fiscale», che avrebbe dovuto rafforzare l’autonomia finanziaria e la
            responsabilità dei comuni [Massetti 2012]. 
3.1.
                Forme e strumenti di accountability per consigli comunali e giunte 



I consigli comunali non sono
                più direttamente coinvolti in alcune decisioni quali l’approvazione del bilancio (di
                competenza dell’assemblea degli azionisti), la proposta annuale di dividendi, la
                presentazione dei piani pluriennali di sviluppo industriale (da approvare in
                consiglio di amministrazione) e la nomina degli amministratori in CDA (formalizzate
                dal sindaco). Sono però chiamati in causa, con norme diverse da un regolamento
                comunale all’altro, su questioni non meno rilevanti come operazioni di ulteriore
                privatizzazione e modifiche statutarie, che spesso vengono affrontate senza la
                necessaria partecipazione da parte dei consiglieri e, soprattutto, in assenza di un
                supporto tecnico sulla performance delle aziende [Intervista 17]. Allo stesso modo,
                le giunte e gli apparati burocratici dei comuni dovrebbero
                essere dotati delle risorse per stipulare e supervisionare i contratti di servizio
                in condizioni di forti asimmetrie informative [Roncoroni 2004, 258 e 271]. 
Questa debolezza risulta
                ancora più evidente nel caso delle società miste come A2A, ACEA, HERA e IREN. La
                quotazione in borsa impone alle società una serie di obblighi di pubblicità e
                rendicontazione, che le società non quotate non hanno, e che, almeno in linea di
                principio, favoriscono un ruolo di ispezione diffuso da parte dei vari attori del
                mercato azionario. Di fatto, dunque, i luoghi di accountability vengono inseriti in
                un contesto più ampio, mentre gli adempimenti stabiliti dai regolamenti sui
                controlli interni e altri strumenti di accountability si differenziano da comune a
                comune. 
Per capire se e come consigli
                ed esecutivi dei comuni riescono a esercitare la propria influenza sull’indirizzo e
                il controllo delle principali multiutility quotate, per i comuni principali si è
                andati alla ricerca da un lato di strutture ad hoc, come le
                commissioni consiliari dedicate al tema delle società partecipate e/o le Agenzie
                dipendenti dalle risorse dei consigli comunali; dall’altro di settori organizzativi
                a supporto della giunta specializzati nella produzione di indirizzi formali sulla
                governance delle società partecipate (quotate e non)[18]. Questo tipo di analisi consente di comprendere quali comuni sono meglio
                attrezzati per svolgere i diversi ruoli di azionista supervisore dei contratti di
                servizio, consentendo così di inquadrare il rapporto tra la partecipata come attore
                e le autorità pubbliche. 
Comune di Milano e comune di Brescia
A Milano la supervisione
                    del consiglio comunale era in passato debole, perché limitata alle attività
                    della commissione bilancio [Roncoroni 2004, 263]. Oggi la situazione sembra
                    parzialmente diversa in alcuni aspetti, ma resta pur sempre strettamente
                    condizionata dalla capacità dei singoli consiglieri di attivarsi su questi temi
                    [Interviste 15 e 17]. 
Nel corso del mandato
                    2006-2011 è stata creata la Commissione XV «Verifica e controllo delle aziende a
                    partecipazione comunale», su richiesta delle
                    opposizioni, per controllare maggiormente le attività delle partecipate e gli
                    indirizzi della giunta. La commissione è presieduta per statuto da un membro
                    della minoranza e ha poteri di controllo e istruttoria. L’intervento politico
                    della commissione si manifesta quando viene preventivamente informata di quei
                    passaggi che vedono un coinvolgimento della giunta, come la definizione degli
                    indirizzi, la valutazione di modificazioni statutarie, il disegno e la verifica
                    dei contratti di servizio discussi anche da altre commissioni. La commissione si
                    appoggia alle strutture amministrative di supporto ai lavori della giunta, non
                    potendo fare affidamento su risorse organizzative proprie. Questo aspetto
                    indebolisce l’azione della commissione, che raramente si trova a deliberare in
                    piena autonomia sulle decisioni strategiche relative alle diverse aziende
                    [Intervista 17]. 
Del resto, le funzioni del
                    Settore enti partecipati si concentrano prevalentemente sui molti adempimenti e
                    sugli obblighi di trasparenza imposti nel tempo dalla normativa nazionale,
                    soprattutto per le società in house e non quotate. Con una
                    dotazione organica di quattordici posizioni organizzative (PO), il settore
                    supporta soprattutto il sindaco e la giunta nell’istruzione delle operazioni
                    strategiche e nella stesura di una relazione semestrale utile ai rappresentanti
                    del comune nelle società «a correggere il tiro» rispetto agli indirizzi, che non
                    sempre sono espressi in un documento formale. Inoltre, il settore svolge alcune
                    funzioni relative al controllo dei contratti di servizio, che viene però svolto
                    anche dalle direzioni di linea [Intervista 16]. 
Nonostante il prevalente
                    impegno su questioni contabili [Galanti, Sorrentino e Turri 2015], Milano è una
                    delle poche città a disporre di un settore di amministrazione e di una
                    commissione dedicati esclusivamente al controllo delle partecipate. Brescia,
                    l’altro comune socio di A2A, non dispone di una commissione separata: le
                    funzioni di controllo sono svolte dalla Commissione bilancio, programmazione,
                    tributi, personale e organizzazione, presieduta da un membro della minoranza al
                    2015. Nell’organigramma della macchina comunale, il Settore coordinamento
                    partecipate figura come unità dello staff del sindaco. Il settore gestisce gli
                    adempimenti, redige il bilancio consolidato che contabilizza attivi e passivi
                    delle società controllate insieme a spese ed entrate del comune stesso, svolge
                    analisi di budget e controllo strategico, oltre a
                    seguire diverse attività in merito all’affidamento di servizi. Il settore
                    diffonde annualmente un rapporto sulle società partecipate, che però esclude A2A
                    in quanto società quotata[19]. 
Comune di Roma
Anche a Roma la competenza
                    per il coordinamento strategico di aziende speciali e partecipate si perde nei
                    lavori della Commissione bilancio. In passato, il comune di Roma si era distinto
                    per lo sperimentalismo di alcune sue iniziative, come la creazione nel 2002 di
                    un’agenzia in capo al consiglio comunale dedicata proprio al controllo dei
                    servizi [Citroni 2007, 133]. L’Agenzia per il controllo e la qualità dei servizi
                    pubblici locali di Roma Capitale è dotata di un proprio regolamento interno
                    (delibera 39 del 14 marzo 2003 e delibera 212 del 22 ottobre 2007) e svolge
                    attività di verifica e monitoraggio, supporto tecnico e conoscitivo nei
                    confronti di assemblea, sindaco e giunta, fornendo anche pareri non obbligatori
                    su schemi di concessione, autorizzazione e contratti di servizio. Inoltre redige
                    annualmente una relazione sullo stato dei servizi. Ha un organo con funzioni
                    direttive composto da un presidente e da due membri competenti in materia, e al
                    2015 svolge la propria attività con una dotazione organica di quattro PO, mentre
                    ancora nel 2011 operava con tredici dipendenti. L’agenzia non viene però
                    utilizzata dai consiglieri stessi come pungolo alle attività delle società e al
                    rispetto dei contratti di servizio nemmeno nei confronti di ACEA. 
Principali comuni dell’Emilia-Romagna 
Più attivo sembra invece
                    il ruolo dei consiglieri comunali e degli assessori nelle diverse realtà
                    dell’Emilia-Romagna, spesso apertamente in polemica con HERA e IREN. A fronte di
                    richieste di interrogazione, mozioni o voti spesso sollecitati dai consiglieri
                    del Movimento 5 Stelle e supportati all’esterno dal Forum dei Movimenti per
                    l’acqua, le istituzioni comunali di consiglio e giunta
                    non sono però dotate di strutture dedicate alle società partecipate o ai servizi
                    pubblici locali. A Bologna, per esempio, la competenza sulle società partecipate
                    non è attribuita nello specifico a nessuna commissione, rientrando peraltro
                    spesso nelle discussioni sul bilancio. A livello di organigramma, compare un
                    Settore partecipazioni societarie con competenze prevalentemente adempimentali e
                    di supervisione dei contratti, alle dipendenze del segretario generale.
                    L’amministrazione produce comunque un Documento unico di programmazione (DUP) al
                    cui interno una sezione strategica è dedicata proprio agli indirizzi sulle
                    partecipate. I risultati di HERA e le principali linee dei piani industriali
                    sono riportate, ma le linee di indirizzo sono trattate in modo piuttosto
                    limitato, anche in considerazione dell’esenzione delle società quotate dai
                    controlli obbligatori sulla gestione a seguito del d. l. n. 174/2012. 
Tra gli altri principali
                    azionisti pubblici di HERA, solo il comune di Ferrara ha istituito una
                    commissione specifica, presieduta nel 2015 da un esponente del Movimento 5
                    Stelle come minoranza, mentre a Imola, Modena, Forlì, Ravenna, Rimini, Padova e
                    Trieste le competenze di controllo delle partecipate sono attribuite
                    prevalentemente alle commissioni bilancio o alle commissioni politiche
                    economiche. In nessuna di queste realtà è stata creata un’agenzia comunale per
                    l’informazione e il monitoraggio. A livello di strutture amministrative, mancano
                    servizi o divisioni specificamente dedicati al controllo delle partecipate a
                    Ferrara, Imola, Ravenna e Padova. A Trieste le funzioni sono svolte nell’ambito
                    dell’area Servizi finanziari, tributi e partecipazioni societarie, quasi a
                    proporre l’idea che le partecipate siano più una voce di bilancio che non
                    un’opportunità di sviluppo strategico. A Modena e Forlì, invece, specifici
                    servizi con dirigenti dedicati sono inseriti all’interno delle Direzioni
                    generali. 
Una simile struttura di
                    controllo si può rintracciare anche nei comuni emiliani di IREN, Reggio Emilia,
                    Parma e Piacenza. Anche in questi casi, l’assenza di strutture dedicate ad
                    attività di monitoraggio e controllo viene compensata dall’attivismo dei
                    consiglieri comunali e dalla specializzazione delle altre divisioni del comune,
                    coinvolte nelle procedure di autorizzazione allo svolgimento di servizi e,
                    soprattutto, di localizzazione e costruzione di
                    impianti. La vicenda del Polo ambientale integrato di Parma, uno dei più ingenti
                    e tormentati investimenti della giovane IREN, testimonia dei conflitti spesso
                    difficilmente sanabili che possono aprirsi nel tempo anche tra burocrazie
                    comunali e aziende partecipate [Intervista 33]. 
Questo quadro sembra
                    confermare l’ipotesi di un’asimmetria di risorse e informazioni non solo dei
                    consigli, ma anche delle giunte, rispetto alle società partecipate, anche in
                    contesti con performance amministrative tradizionalmente forti come quelli
                    dell’Emilia-Romagna. 
Comuni di Genova e Torino 
Ogniqualvolta si discute
                    di privatizzazioni o di ridimensionamento di personale nelle società
                    partecipate, l’animo dei consiglieri del comune di Genova si risveglia, invero
                    con maggior clamore sulle società di trasporti. A Genova, i regolamenti interni
                    prevedono la costituzione di un Comitato di coordinamento per le società
                    partecipate tra il sindaco, gli assessori competenti e il direttore generale,
                    con il compito di elaborazione degli indirizzi strategici e gestionali
                    triennali. Assente per molto tempo dall’organigramma, al 2015 compare una
                    Direzione partecipate alle dipendenze del direttore generale, mentre l’indirizzo
                    e il controllo vengono esercitati dalla Commissione sviluppo economico. 
Più solida è invece la
                    struttura esistente nel comune di Torino [Roncoroni 2004]. Torino è stata
                    infatti la prima città a creare, nel marzo del 1997, un’Agenzia comunale per i
                    servizi pubblici locali, per informare proprio il consiglio con attività di
                    studio e poteri di monitoraggio e ispezione. Dal 2011 l’agenzia ha visto una
                    forte contrazione delle sue attività, ed è oggi parte del Servizio centrale del
                    consiglio comunale. L’agenzia, dotata oggi di un dirigente e di una PO, è ancora
                    responsabile della redazione di relazioni annuali, degli adempimenti relativi
                    alle regole sulla trasparenza delle amministrazioni e dei controlli di
                    regolarità. Gran parte delle attività di informazione, analisi e supporto viene
                    però svolta ancora oggi da un settore dedicato, la Direzione di staff
                    Partecipazioni comunali, sotto la Direzione generale. In passato, questo settore
                    della macchina comunale ha svolto un ruolo fondamentale nelle trattative che
                    hanno portato alla nascita di IRIDE prima e di IREN poi. Al 2015 la direzione
                    svolge le sue attività di monitoraggio, istruttoria e
                    controllo degli indirizzi della giunta attraverso un organico di venti
                    dipendenti, confermando l’importanza strategica che l’amministrazione
                    attribuisce al controllo delle partecipate, quotate e non. 
Da questo quadro, dunque,
                    emerge la sostanziale debolezza degli strumenti che i rappresentanti politici
                    nei comuni, considerando sia i consigli sia le giunte, possono utilizzare per
                    controllare dall’esterno le multiutility dei servizi, tanto rispetto agli
                    indirizzi strategici quanto rispetto alla supervisione dei contratti di
                    servizio. È il caso dunque di andare a vedere con particolare attenzione con
                    quali strumenti agisce invece l’attore pubblico quando si cala nei panni
                    dell’azionista di queste società miste, nel momento in cui i sindaci nominano i
                    componenti dei CDA [ibidem, 258]. 

3.2.
                La nomina dei consiglieri di amministrazione nei CDA 



La nomina dei consiglieri di
                amministrazione da parte dei sindaci può esser letta come uno strumento utile
                all’azionista pubblico per indirizzare dall’interno dell’azienda le decisioni
                strategiche e per sfruttarne le opportunità politiche [Grossi, Marcou e Reichard
                2010, 233; Barontini e Caprio 2002, 12]. 
A seconda della loro
                composizione, infatti, i consigli di amministrazione possono assumere diverse
                funzioni, monitorando e arricchendo l’azienda di risorse conoscitive come
                    expertise manageriale, prestigio e legittimazione[20] [Monteduro, Hinna e Ferrari 2011, 820] o, al contrario, rappresentando
                un’opportunità di patronage attraverso la nomina di persone attive nella
                rappresentanza politica e associativa ma sprovviste di competenze aziendali [Di
                Mascio 2012; Citroni, Lippi e Profeti 2015a]. Osservando le biografie dei
                consiglieri di amministrazione è anche possibile ricostruire il tipo di competenza
                prevalente e azzardare qualche interpretazione sul senso che gli azionisti
                attribuiscono alla loro partecipazione: se seguono una logica
                più relazionale, politica e potenzialmente clientelare,
                oppure se seguono una logica più funzionale, tesa a introdurre nel governo
                dell’azienda professionalità e competenze di tipo manageriale, utili anche al
                controllo dell’operato dei vertici esecutivi. 
Per analizzare i CDA si è
                fatto riferimento al database della Consob sugli organi sociali delle società
                quotate, che riporta per ogni anno la composizione dei consigli di amministrazione. 
Questa è peraltro la fonte che
                ha permesso di mappare la presenza dei consiglieri di amministrazione delle utility
                locali e nazionali in più società quotate alla Borsa di Milano. La compresenza in
                più CDA, infatti, viene considerata una risorsa relazionale, definita dalla
                letteratura sociologica ed economica con l’espressione interlocking
                    directorates (ID). Seguendo le teorie sociologiche sulla dipendenza
                dalle risorse delle organizzazioni [Pfeffer e Salancik 1978; Pfeffer 1972] l’analisi
                delle reti dei CDA ha rivelato diversi pattern di relazione nel tempo tra le
                partecipate come attori: i consiglieri di AEM-ASM-A2A e ACEA sono i più
                interconnessi, mentre i consigli di amministrazione di HERA e IREN appaiono più
                chiusi, con pochi consiglieri che presentano legami con altre aziende, quasi mai
                ricomprese al di fuori del territorio regionale [Di Giulio et al.
                2014; Manzo et al. 2015]. 
Le diversità tra CDA emergono
                anche se si prendono in considerazione, oltre alle reti, le competenze derivate
                dalle biografie dei consiglieri di amministrazione. Per svolgere l’analisi, si è
                ricostruita la composizione dei CDA delle quattro aziende (e delle loro antecedenti)
                e si sono ricostruite le informazioni sulla formazione e sui precedenti incarichi. A
                ogni consigliere è stato attribuito un tipo di competenza[21], distinguendo tra competenze di tipo manageriale, di tipo professionale
                e di tipo politico:
            
	 Prevalentemente manageriali sono
                        considerate le competenze dei consiglieri che almeno una volta in passato
                        hanno ricoperto cariche esecutive e manageriali all’interno di un’azienda,
                        sviluppando una professionalità specifica nel campo del management privato e
                        pubblico. 
	 Sono invece classificate come
                        professionali le competenze dei consiglieri che sono commercialisti,
                        avvocati, notai, architetti, imprenditori, accademici, ingegneri non
                        impegnati in compiti manageriali ecc. 
	 Sono state invece classificate come
                        politiche le competenze dei consiglieri che almeno in una occasione hanno
                        ricoperto incarichi di natura elettiva o esecutiva, come ex sindaci,
                        assessori, consiglieri; funzionari o associati che hanno avuto un ruolo a
                        qualsiasi livello nella struttura organizzativa di un partito politico o di
                        un movimento o di un gruppo di interesse. 


Questa distinzione in tre
                categorie, pur nella sua semplicità, ha il pregio di distinguere chiaramente tra le
                risorse che i consiglieri possono attivare nel rapporto con l’esterno, e permette
                quindi di ricostruire la logica delle nomine. Laddove sia più rilevante la presenza
                di consiglieri con risorse politiche rispetto a risorse manageriali o professionali,
                sarà ragionevole aspettarsi una minor autonomia dell’azienda dal proprio ambiente
                esterno, il prevalere di dinamiche di tipo relazionale e una supervisione non
                necessariamente più blanda, ma sicuramente più condizionata da asimmetrie
                informative e meno orientata agli aspetti di tipo economico e gestionale[22]. 
Se invece sono maggiormente
                presenti profili di professionisti, possiamo immaginare che la supervisione del
                management sarà guidata dalle specifiche competenze professionali e, comunque,
                tendenzialmente più indipendente. La prevalenza di profili manageriali, invece, può
                indicare la scelta in favore di un consiglio di amministrazione capace di tenere
                sotto controllo soprattutto la gestione economico-finanziaria. 
I CDA delle quattro società
                sono piuttosto ampi, secondo una tendenza presente anche nelle altre aziende
                pubbliche italiane [Barontini e Caprio 2002], ma presentano
                tratti peculiari. Per quanto attiene al numero di consiglieri, si nota una forte
                differenza tra i casi di A2A e HERA, da un lato, e di IREN e ACEA, dall’altro. Se
                infatti nel periodo 2007-2014 è di A2A il record del numero di consiglieri, in
                considerazione del modello duale di governance poi abbandonato nel 2014, è in HERA
                che si ritrovano i CDA più ampi già dagli anni precedenti, come risultato del
                processo aggregativo[23]. 
TAB.
                        3.7. I profili dei consiglieri di amministrazione di A2A, ACEA,
                    HERA, IREN.
	 	 	
                                Manager (n.) 
                            	
                                Professionisti (n.) 
                            	
                                Politici (n.) 
                            	
                                Manager in % 
                            	
                                Professionisti in % 
                            	
                                Politici in % 
                            
	
                                A2A

                            	
                                2007*

                            	
                                5

                            	
                                4

                            	
                                1

                            	
                                50

                            	
                                40

                            	
                                10

                            
	
                                2008

                            	
                                10

                            	
                                8

                            	
                                4

                            	
                                45

                            	
                                36

                            	
                                18

                            
	
                                2009

                            	
                                11

                            	
                                10

                            	
                                4

                            	
                                44

                            	
                                40

                            	
                                16

                            
	
                                2010

                            	
                                11

                            	
                                10

                            	
                                4

                            	
                                44

                            	
                                40

                            	
                                16

                            
	
                                2011

                            	
                                9

                            	
                                11

                            	
                                5

                            	
                                36

                            	
                                44

                            	
                                20

                            
	
                                2012

                            	
                                7

                            	
                                14

                            	
                                6

                            	
                                26

                            	
                                52

                            	
                                22

                            
	
                                2013

                            	
                                7

                            	
                                14

                            	
                                5

                            	
                                27

                            	
                                54

                            	
                                19

                            
	
                                2014

                            	
                                6

                            	
                                6

                            	
                                3

                            	
                                40

                            	
                                40

                            	
                                20

                            
	
                                ACEA

                            	
                                2000

                            	
                                5

                            	
                                4

                            	
                                1

                            	
                                50

                            	
                                40

                            	
                                10

                            
	
                                2001

                            	
                                5

                            	
                                4

                            	
                                1

                            	
                                50

                            	
                                40

                            	
                                10

                            
	
                                2002

                            	
                                4

                            	
                                4

                            	
                                1

                            	
                                44

                            	
                                44

                            	
                                11

                            
	
                                2003

                            	
                                5

                            	
                                4

                            	
                                3

                            	
                                42

                            	
                                33

                            	
                                25

                            
	
                                2004

                            	
                                5

                            	
                                4

                            	
                                3

                            	
                                42

                            	
                                33

                            	
                                25

                            
	
                                2005

                            	
                                5

                            	
                                4

                            	
                                3

                            	
                                42

                            	
                                33

                            	
                                25

                            
	
                                2006

                            	
                                5

                            	
                                4

                            	
                                2

                            	
                                45

                            	
                                36

                            	
                                18

                            
	
                                2007

                            	
                                6

                            	
                                3

                            	
                                2

                            	
                                55

                            	
                                27

                            	
                                18

                            
	
                                2008

                            	
                                6

                            	
                                3

                            	
                                1

                            	
                                60

                            	
                                30

                            	
                                10

                            
	
                                2009

                            	
                                6

                            	
                                3

                            	
                                0

                            	
                                67

                            	
                                33

                            	
                                0

                            
	
                                2010

                            	
                                4

                            	
                                5

                            	
                                0

                            	
                                44

                            	
                                56

                            	
                                0

                            
	
                                2011

                            	
                                4

                            	
                                5

                            	
                                0

                            	
                                44

                            	
                                56

                            	
                                0

                            
	
                                2012

                            	
                                4

                            	
                                5

                            	
                                0

                            	
                                44

                            	
                                56

                            	
                                0

                            
	
                                2013

                            	
                                3

                            	
                                6

                            	
                                1

                            	
                                30

                            	
                                60

                            	
                                10

                            
	
                                2014

                            	
                                3

                            	
                                4

                            	
                                0

                            	
                                43

                            	
                                57

                            	
                                0

                            
	
                                HERA

                            	
                                2003

                            	
                                2

                            	
                                8

                            	
                                6

                            	
                                13

                            	
                                50

                            	
                                38

                            
	
                                2004

                            	
                                2

                            	
                                10

                            	
                                6

                            	
                                11

                            	
                                56

                            	
                                33

                            
	
                                2005

                            	
                                6

                            	
                                10

                            	
                                9

                            	
                                24

                            	
                                40

                            	
                                36

                            
	
                                2006

                            	
                                7

                            	
                                10

                            	
                                9

                            	
                                27

                            	
                                38

                            	
                                35

                            
	
                                2007

                            	
                                7

                            	
                                10

                            	
                                9

                            	
                                27

                            	
                                38

                            	
                                35

                            
	
                                2008

                            	
                                8

                            	
                                8

                            	
                                10

                            	
                                31

                            	
                                31

                            	
                                38

                            
	
                                2009

                            	
                                8

                            	
                                7

                            	
                                10

                            	
                                32

                            	
                                28

                            	
                                40

                            
	
                                2010

                            	
                                8

                            	
                                7

                            	
                                10

                            	
                                32

                            	
                                28

                            	
                                40

                            
	
                                2011

                            	
                                7

                            	
                                10

                            	
                                9

                            	
                                27

                            	
                                38

                            	
                                35

                            
	
                                2012

                            	
                                8

                            	
                                9

                            	
                                10

                            	
                                30

                            	
                                33

                            	
                                37

                            
	
                                2013

                            	
                                7

                            	
                                10

                            	
                                8

                            	
                                28

                            	
                                40

                            	
                                32

                            
	
                                2014

                            	
                                10

                            	
                                3

                            	
                                5

                            	
                                56

                            	
                                17

                            	
                                28

                            
	
                                IREN

                            	
                                2007*

                            	
                                8

                            	
                                3

                            	
                                4

                            	
                                53

                            	
                                20

                            	
                                27

                            
	
                                2008*

                            	
                                7

                            	
                                4

                            	
                                4

                            	
                                47

                            	
                                27

                            	
                                27

                            
	
                                2009*

                            	
                                7

                            	
                                4

                            	
                                4

                            	
                                47

                            	
                                27

                            	
                                27

                            
	
                                2010

                            	
                                7

                            	
                                6

                            	
                                2

                            	
                                47

                            	
                                40

                            	
                                13

                            
	
                                2011

                            	
                                7

                            	
                                6

                            	
                                2

                            	
                                47

                            	
                                40

                            	
                                13

                            
	
                                2012

                            	
                                7

                            	
                                6

                            	
                                2

                            	
                                47

                            	
                                40

                            	
                                13

                            
	
                                2013

                            	
                                7

                            	
                                5

                            	
                                3

                            	
                                47

                            	
                                33

                            	
                                20

                            
	
                                2014

                            	
                                7

                            	
                                5

                            	
                                3

                            	
                                47

                            	
                                33

                            	
                                20

                            
	Nota: In A2A, per
                            il 2007 i dati si riferiscono alla sola AEM; in IREN, per gli anni 2007,
                            2008 e 2009, i dati si riferiscono alla sola IRIDE. 
Fonte: Elaborazione
                            dell’autrice da Consob e ricerca sulle biografie dei consiglieri di
                            amministrazione.




Possiamo osservare diverse
                composizioni dei consigli di amministrazione. Uno sguardo d’insieme alla
                distribuzione delle categorie mostra un certo equilibrio tra le tre competenze
                desunte dalle biografie dei consiglieri. Manager e professionisti sono le figure
                prevalenti in ACEA e IREN, i professionisti sono molto rilevanti in A2A. Nei CDA di
                HERA la competenza prevalente, oltre a quella dei professionisti, è di matrice
                politica. 
Considerando invece la
                composizione dei consigli di amministrazione in anni diversi è possibile
                rintracciare in ACEA e HERA due esempi opposti. Nel primo caso, la competenza
                prevalente dei manager si mantiene invariata nel tempo, risultando
                anzi accentuata negli anni più recenti e accompagnata da una
                crescita dei professionisti. Nel caso di HERA, invece, si nota un maggior
                cambiamento nel tempo, con una crescita rilevante della componente manageriale a
                scapito non di quella politica, sostanzialmente costante, bensì di quella delle
                professioni. 
Un’analisi della presenza nel
                tempo delle diverse categorie fornisce ulteriori spunti. Se si considerano infatti
                le competenze politiche, si vede come in HERA esse siano particolarmente rilevanti a
                confronto con le altre società, dove rimangono comunque costanti nel tempo,
                soprattutto in IRIDE-IREN. La presenza di competenze politiche mostra invece un
                andamento più variabile nei CDA di ACEA e A2A. D’altro canto, HERA è il caso che
                mostra nel tempo la maggior variazione, potendo riscontrare un progressivo
                annacquamento proprio delle competenze politiche a favore di quelle professionali e
                manageriali. 
Nel complesso, questi
                risultati sembrano confermare analisi precedenti sull’esistenza di consigli di
                amministrazione e di modelli di rappresentanza diversi nelle ex municipalizzate, con
                una prevalenza della componente territoriale e politica in HERA, un maggior
                orientamento alle competenze manageriali in IREN e A2A, e una crescente e ormai
                preponderante presenza di liberi professionisti vicini anche agli azionisti privati
                in ACEA [Di Giulio et al. 2014; Manzo et al.
                2015; Citroni, Lippi e Profeti 2015a]. 

3.3. I
                dividendi 



Le attuali multiutility sono
                un attore rilevante per le autorità pubbliche non solo come strumenti di policy, ma
                anche come fonte di risorse finanziarie. I comuni, nella veste di azionisti, possono
                beneficiare dei vantaggi derivanti dalla loro partecipazione nelle società quotate
                in borsa, attraverso la riscossione annuale dei dividendi, cioè la parte dell’utile
                che il consiglio di amministrazione sceglie di non destinare alle riserve
                dell’azienda ma di trasferire agli azionisti. 
L’importanza di questa fonte
                di entrate è variabile per i diversi comuni, a seconda dell’entità del dividendo,
                del numero di azioni detenute, della disponibilità di dividendi anche da altre
                partecipate controllate dal comune e, soprattutto, della
                situazione contingente delle finanze locali. Per valutare
                quanto il flusso di questo tipo di entrata extratributaria condizioni l’autonomia
                della multiutility, sarebbe necessario disporre di un dato disaggregato sui
                dividendi ceduti dal complesso delle partecipate comunali e delle aziende speciali.
                In assenza, si riporta il dato aggregato degli utili delle aziende speciali e
                dividendi di tutto il sistema delle partecipazioni comunali, tenendo comunque
                presente che in molti dei casi analizzati le quote delle multiutility rappresentano
                la maggior parte delle quote totali detenute dal comune in totale del sistema
                partecipate. 
La tabella 3.8 confronta
                dunque le entrate da utili e dividendi con l’insieme delle entrate correnti
                (tributarie, trasferimenti ed extratributarie). Dalle medie 2009-2013 si nota che
                l’incidenza degli utili sembra più significativa per i comuni meno centrali (con un
                    caveat legato all’interpretazione dei comuni di Torino e
                Genova, che controllano IREN attraverso FSU, una finanziaria che dunque cede a sua
                volta il dividendo eventualmente emesso da IREN ai due soci). In particolare, sui
                conti di Brescia la voce sembra pesare in maniera significativa sul totale delle
                entrate; anche il caso di Imola è rilevante, ma significativo è anche il 5% di
                Reggio Emilia, Modena, Ravenna e Milano. Si potrebbe dunque ipotizzare che i
                dividendi pesino meno nei contesti che ricevono maggiori trasferimenti correnti. Il
                dato tutto sommato basso di Roma, in considerazione della quantità di dividendi
                emessi da ACEA, suggerisce comunque una certa cautela nell’interpretare questi dati. 
D’altro canto, è possibile
                ricostruire le scelte che i CDA effettuano ogni anno in merito alla destinazione
                degli utili come dividendi da cedere agli azionisti, talvolta anche intaccando le
                riserve. Per valutare l’andamento dei dividendi, si prendono in considerazione i
                dati in serie temporale del database Bloomberg incrociati con le informazioni
                rilevate nei bilanci consuntivi. In particolare, si considera il dividendo per
                azione in euro. La scelta annuale sull’ammontare del dividendo per azione dipende
                dai risultati economici dell’azienda in quell’anno (quantificati attraverso gli
                utili) e dalle deliberazioni del CDA rispetto alla remunerazione degli azionisti,
                oggetto spesso di valutazioni assai critiche. 
L’andamento dei dividendi per
                anno nelle quattro aziende mostra alcuni aspetti interessanti. Dal grafico che ne
                presenta l’evoluzione, si coglie intanto una marcata
                differenza tra le scelte di erogazione della multiutility romana e quelle degli
                altri casi. ACEA è infatti l’azienda che eroga i dividendi più alti: mentre A2A,
                HERA e IREN hanno staccato cedole rilevanti, ma comunque inferiori allo zerovirgola,
                ACEA ha riconosciuto ai suoi azionisti un dividendo di 0,42 euro per azione nel
                2013, di 0,3 nel 2012 e di 0,28 nel 2011. Questa apparente generosità si accompagna
                però a un andamento piuttosto incostante di anno in anno, considerando anche quelli
                in cui ACEA non ha erogato dividendi significativi (2002 e 2009). Pur di dimensioni
                inferiori, questo andamento altalenante si può riscontare anche
                in A2A e in IREN, con valori di dividendo relativamente
                stabili negli anni precrisi globale e radicalmente ridotti nel 2011, poi in leggero
                rialzo nel 2012 e nel 2013. Questo andamento può esser dovuto in parte a un generale
                peggioramento della situazione dei mercati e in parte alle vicende specifiche che
                hanno riguardato le due aziende nel 2011. In particolare, le cronache finanziarie
                riportano l’emissione del dividendo 2011 come uno dei momenti di maggiore crisi per
                A2A, esposta alle perdite dovute all’evoluzione della situazione dopo l’acquisizione
                delle centrali elettriche in Montenegro e allo sviluppo dell’operazione
                Edison-Edipower, che ha avuto i suoi riflessi anche su IREN, agitata dalle proteste
                di alcuni azionisti rispetto al ridotto ammontare dei dividendi erogati. 
TAB.
                        3.8. La dipendenza dei principali comuni dal sistema delle
                    partecipate: entrate correnti in euro e peso delle entrate da utili di aziende
                    speciali e dividendi di società partecipate
	 	
                                Totale entrate correnti (tributarie, trasferimenti,
                                    extratributarie), in euro 
                            	
                                Utili e dividendi da partecipate, in euro 
                            	
                                Peso utili e dividendi da partecipate su totale entrate
                                    correnti, in % 
                            
	 	
                                (media 2009-2013) 
                            	
                                (media 2009-2013) 
                            	
                                (media 2009-2013) 
                            
	
                                Milano

                            	
                                2.569.965.058

                            	
                                123.855.105

                            	
                                5

                            
	
                                Brescia

                            	
                                277.193.622

                            	
                                48.064.405

                            	
                                18

                            
	
                                Roma

                            	
                                4.381.220.167

                            	
                                45.179.414

                            	
                                1

                            
	
                                Torino

                            	
                                1.253.175.278

                            	
                                22.005.519

                            	
                                2

                            
	
                                Genova

                            	
                                799.744.352

                            	
                                7.568.713

                            	
                                1

                            
	
                                Reggio
                                    Emilia

                            	
                                145.681.812

                            	
                                7.388.236

                            	
                                5

                            
	
                                Parma

                            	
                                197.873.073

                            	
                                4.343.836

                            	
                                2,3

                            
	
                                Bologna

                            	
                                535.869.086

                            	
                                13.990.014

                            	
                                3

                            
	
                                Imola

                            	
                                65.082.007

                            	
                                5.567.680

                            	
                                9

                            
	
                                Modena

                            	
                                214.769.131

                            	
                                9.952.851

                            	
                                5

                            
	
                                Ravenna

                            	
                                137.535.114

                            	
                                6.390.410

                            	
                                5

                            
	
                                Ferrara

                            	
                                122.011.424

                            	
                                2.132.342

                            	
                                2

                            
	
                                Padova

                            	
                                262.711.625

                            	
                                4.147.861

                            	
                                1,5

                            
	
                                Trieste

                            	
                                306.978.609

                            	
                                6.518.573

                            	
                                2,1

                            
	Nota: Il dato si
                            riferisce alle somme degli accertamenti contabilizzate nei conti
                            consuntivi annuali dei comuni. Tra le entrate extratributarie, si è
                            selezionata la voce «Altri proventi, Categoria 4», Utili netti delle
                            aziende speciali e partecipate, dividendi di società. 
Fonte: Conti consuntivi
                            dei comuni, ministero dell’Interno.




[image: FIG. 3.1. Le scelte del CDA: il dividendo per azione in prospettiva temporale per le quattro aziende.]
FIG. 3.1. Le scelte del
                        CDA: il dividendo per azione in prospettiva temporale per le quattro
                        aziende. 
Fonte:
                        Bloomberg.


Anche su questo indicatore,
                l’azienda che mostra l’andamento più stabile nel tempo è HERA, che evidenzia una
                lenta crescita del dividendo annuale, da uno 0,05 per azione nel 2003 dopo la sua
                entrata in borsa a uno 0,09 al 2013 dopo il consolidamento con ACEGAS-APS, anch’essa
                già quotata in borsa. 
            


4. La
            multiutility come attore ibrido: diversi gradi di autonomia 



Viste come attori ibridi alle
            prese con l’incertezza normativa, le quattro multiutility del Centro-Nord mostrano oggi
            un rapporto con l’ambiente esterno non facile da decifrare. Alcuni elementi di
            radicamento rispetto ai territori di origine si sono allentanti, mentre l’espansione a
            mezzo di acquisizioni, fusioni o accordi commerciali ha creato nuovi legami, ridefinendo
            le forme dell’autonomia di queste aziende. 
L’analisi delle risorse che le
            quattro multiutility scambiano con il proprio ambiente, considerando i mercati, gli
            stakeholder e le autorità pubbliche, ha mostrato che tutti e quattro i casi si stanno
            muovendo verso una maggiore autonomia. Tutte si sono espanse fuori dai territori
            originari, più o meno distanti (HERA e ACEA sono presenti in quattro regioni, A2A in sei
            e IREN in sette), e tutte hanno al momento attività all’estero (Montenegro, Grecia,
            Serbia, Ungheria, America Latina e Slovenia). In vario modo, tutte le aziende hanno
            cercato di modificare il proprio modello di business, estendendo il raggio d’azione
            anche a settori più liberalizzati quali la vendita e la produzione di energia elettrica
            o lo smaltimento di alcuni tipi di rifiuti. I quattro casi mostrano però diverse
            modalità di rapporto con l’ambiente. La tabella sottostante ordina secondo un criterio
            qualitativo il livello di autonomia delle quattro multiutility rispetto alle diverse
            dimensioni di analisi. 
ACEA è l’attore che mostra il
            minor livello di autonomia rispetto all’ambiente esterno, anche a dispetto delle
            importanti operazioni in ambito internazionale che tendono a sublimare la libertà di
            azione del management [Di Giulio e Moro 2015]. Se consideriamo il suo posizionamento sui
            mercati dei servizi, ACEA ha mostrato una recente tendenza a concentrare le attività nel
            settore idrico, estendendo la propria presenza in territori vicini, dove potesse godere
            (anche) di legami politici. L’esempio più chiaro è l’espansione tramite le gare in
            Toscana iniziata alla fine degli anni Novanta. Allo stesso tempo, i benefici per gli
            stakeholder (lavoratori, associazioni, cittadini) ricadono soprattutto sui territori di
            Roma e dintorni, mentre il rapporto con le autorità pubbliche è fortemente condizionato
            dal tipo di controllo che Roma Capitale esercita sull’azienda, con il consiglio comunale
            spesso in prima linea, come vedremo in seguito. Il supporto
            tecnico fornito dall’Agenzia per i servizi pubblici sembra indebolito negli anni più
            recenti, ma ha rappresentato a lungo un punto di riferimento anche per la supervisione
            dei contratti di servizio. Nel tempo, i profili dei consiglieri di amministrazione
            scelti dai sindaci hanno arricchito di professionisti e manager i CDA, pur mostrando
            spesso legami politici anche a livello nazionale. Infine, l’ingente valore dei dividendi
            annui è sicuramente uno degli aspetti che amplificano il controllo pubblico
            sull’azienda, rendendo ACEA un esempio di attore la cui autonomia è limitata dalla
            specializzazione in un settore fortemente regolato e territorializzato come l’idrico e
            dalla forza dei legami con la politica romana. 
TAB.
                    3.9. Quanto sono autonome? Analisi del rapporto con l’ambiente
                esterno
	
                            Dimensioni del rapporto con l’ambiente esterno 
                        	
                            
                                Autonomia minima
                             
                        	 	 	
                            
                                Autonomia massima
                             
                        
	
                            1. Rapporto
                                con il mercato:

                        	
                            I

                        	
                            II

                        	
                            III

                        	
                            IV

                        
	
                            
                                Diversificazione business
                            

                        	
                            
                                ACEA
                            

                        	
                            
                                A2A
                            

                        	
                            
                                IREN
                            

                        	
                            
                                HERA
                            

                        
	
                            
                                Estensione territoriale
                            

                        	
                            
                                ACEA
                            

                        	
                            
                                A2A
                            

                        	
                            
                                IREN
                            

                        	
                            
                                HERA
                            

                        
	
                            
                                Livello di autonomia dal mercato
                            

                        	
                            
                                ACEA
                            

                        	
                            
                                A2A
                            

                        	
                            
                                IREN
                            

                        	
                            
                                HERA
                            

                        
	
                            2. Rapporto
                                con gli stakeholder:

                        	
                            I

                        	
                            II

                        	
                            III

                        	
                            IV

                        
	
                            
                                Concentrazione impianti
                            

                        	
                            
                                ACEA
                            

                        	
                            
                                A2A
                            

                        	
                            
                                HERA
                            

                        	
                            
                                IREN
                            

                        
	
                            
                                Concentrazione lavoratori
                            

                        	
                            
                                ACEA
                            

                        	
                            
                                A2A
                            

                        	
                            
                                IREN
                            

                        	
                            
                                HERA
                            

                        
	
                            
                                Concentrazione sponsor
                            

                        	
                            
                                ACEA
                            

                        	
                            
                                A2A
                            

                        	
                            
                                IREN
                            

                        	
                            
                                HERA
                            

                        
	
                            
                                Livello di autonomia dagli
                                    stakeholder
                            

                        	
                            
                                ACEA
                            

                        	
                            
                                A2A
                            

                        	
                            
                                IREN
                            

                        	
                            
                                HERA
                            

                        
	
                            3. Rapporto
                                con le autorità pubbliche:

                        	
                            I

                        	
                            II
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A2A è invece l’attore che ricerca
            autonomia specializzandosi nei settori più liberalizzati (l’energia e alcuni tipi di
            smaltimento dei rifiuti), senza però allentare il radicamento in Lombardia, considerando
            sia le società controllate sia le concessioni, e accentrando su quegli stessi territori
            la maggior parte delle risorse scambiate con gli stakeholder.
            La specializzazione nel settore energetico si combina dunque con la concentrazione di
            lavoratori, clienti e sponsorizzazioni tra Milano, Brescia, Bergamo e Sondrio. Rispetto
            al rapporto con le autorità pubbliche, la scelta dei sindaci di dotare i CDA di
            competenze prevalentemente manageriali mostra una volontà di adattamento ai mercati
            borsistici, ma anche un’esigenza di maggior controllo del management di vertice. I
            consigli comunali sarebbero dotati di maggiori strumenti di supervisione, ma si attivano
            spesso solo in merito a questioni che riguardano la protezione dei livelli
            occupazionali. Nondimeno, la distribuzione dei dividendi resta un’arma importante della
            politica nei confronti dell’azienda e fonte di frequenti scontri tra sindaci e manager. 
IREN, a differenza di A2A, ha
            ereditato dalle aziende fondatrici una differenziazione maggiore tra settori di
            attività, pur mantenendo forti legami con i territori d’origine, peraltro molto distanti
            tra loro. Proprio in virtù della difficile composizione di diverse identità aziendali e
            politiche, IREN è l’attore paradossalmente più esteso e più dipendente dalle
                legacy organizzative, considerando anche la concentrazione dei
            lavoratori nelle diverse città (a Torino, Genova e Reggio Emilia in particolare), le
            sponsorizzazioni e i dividendi (significativa almeno per Torino e Genova). La tendenza a
            differenziare i settori di attività, puntando sui più redditizi elettrico e ambientale,
            si combina con la tradizione imprenditoriale di AMGA nel settore idrico e nella vendita
            del gas, mostrando come IREN sia un attore ibrido fortemente policentrico nella
            struttura organizzativa, potenzialmente sempre più autonomo ma al momento poco
            integrato. 
HERA è infine l’attore che
            rispetto ai suoi concorrenti mostra da anni la maggior diversificazione nelle attività,
            pur limitandosi ai quattro settori tipici dei servizi pubblici locali ed evitando
            «avventure» nelle telecomunicazioni e all’estero. L’espansione territoriale è progredita
            gradualmente nei territori limitrofi, simili per cultura politica e sistema economico,
            ma sempre più estesi. Questo tipo di espansione ha aumentato il numero di stakeholder
            rilevanti, dispersi su un numero sempre maggiore di territori, configurando una
            situazione nella quale HERA è il provider di tutti i principali servizi (regolati e non)
            nelle varie città. I rapporti con le autorità pubbliche sono
            segnati dalla rilevanza dei servizi e delle concessioni che HERA controlla nei territori
            in cui è presente, che rientrano del dibattito pubblico dei consigli comunali più per le
            iniziative dei singoli consiglieri (spesso non del Partito democratico) che non a
            seguito delle attività di monitoraggio svolte dai settori delle burocrazie comunali. La
            frammentazione dei dividendi tra molti territori e la sostanziale stabilità della loro
            erogazione nel tempo rende lo scambio di questo tipo di risorsa importante per tutti i
            comuni e quindi può esser visto come uno strumento attraverso il quale è l’azienda a
            controllare i territori, piuttosto che il contrario. Per contro, il consiglio di
            amministrazione di HERA è stato nel tempo il più politicizzato, rivelando che le nomine
            al vertice delle holding (e probabilmente più ancora nelle società controllate)
            costituiscono una risorsa di potere rilevante non solo per i sindaci, ma anche per la
            stessa l’azienda. D’altro canto, il consiglio di amministrazione di HERA è anche quello
            che è più cambiato nel tempo, mostrando una tendenza sempre più frequente a dotare il
            consiglio delle competenze di vari professionisti. HERA è quindi l’attore più autonomo
            nei rapporti con l’ambiente esterno, poiché intrattiene relazioni di scambio con attori
            dispersi su territori vicini ma sempre più ampi.



[1]  Per M&A si intendono comunemente
                        tutte quelle operazioni di fusione tra società o di acquisizione di un
                        soggetto da parte di altra società che contribuiscono ad aumentare la taglia
                        dell’azienda in termini di fatturato. Sono operazioni molto complesse da un
                        punto di vista organizzativo, anche per le difficoltà che possono comportare
                        in merito al valore di azioni e asset delle società che si integrano (si
                        pensi per esempio al caso degli oneri da plusvalenze [Marangoni 2003]). In
                        particolare, le fusioni possono compiersi per incorporazione, quando una
                        delle società preesistenti assorbe l’altra; oppure per unione, quando le
                        società precedenti si estinguono e si crea una società nuova che ne eredita
                        patrimoni e rapporti. In tutte le circostanze, la complessità di queste
                        operazioni fa emergere il ruolo di altri attori tecnici, gli advisor, che
                        svolgono un ruolo chiave nella consulenza ai comuni azionisti. 

[2]  Cordata di cui facevano parte
                            dell’allora gruppo CIR, HERA e AMGA di Genova. 

[3]  Nella fase di costituzione si sono
                            manifestate alcune divisioni tra soci emiliani, sotto l’influenza
                            bolognese, e soci romagnoli, con i primi determinati a controllare la
                            governance dell’azienda attraverso la nomina dell’amministratore
                            delegato e i secondi orientati a nominare un manager di prestigio a
                            svolgere il ruolo di presidente con ampie deleghe esecutive. 

[4]  L’influenza di HERA nella regione
                            si rafforza poi con l’acquisto ulteriore di Megas Trade, una compagnia
                            operante nella vendita di gas ed elettricità nell’area di Urbino e di
                            proprietà di Marche Multiservizi. Nel 2011 HERA ha rafforzato la sua
                            presenza lungo la dorsale adriatica con la fusione tra la società
                            operativa Heracomm Marche e Sadori (Ancona e L’Aquila).

[5]  La vicenda di AMPS ha sperimentato
                            un complicato percorso di privatizzazione tra il 2000 e il 2003,
                            attraverso passaggi di capitale azionario a varie holding controllate,
                            tra gli altri, dai gruppi Benetton e San Paolo IMI e successivamente da
                            diverse casse di risparmio locali.

[6]  Tra il 2007 e il 2008, infatti, si
                            rincorrono le voci di un possibile accordo tra ENIA e HERA, insieme a
                            IRIDE, per costruire una versione italiana della RWE tedesca in quello
                            che spesso viene citato dai giornali come il progetto della grande
                            multiutility del Nord di prodiana memoria.

[7]  Nel 2013 la PNF (in milioni di euro)
                        ammonta a 3.874 per A2A, a 2.468,2 per ACEA, 2.595,3 per HERA, 2.525 per
                        IREN, mentre il leverage
                            (debiti/equity), che dovrebbe tenersi sotto il
                        valore di 1, è di 1,16 per A2A, 1,76 per ACEA, 1,13 per HERA, 1,27 per IREN
                        (fonte: sito HERA, benchmark).

[8]  Cfr. Corte dei conti 2010, obiettivi e
                        risultati delle operazioni di privatizzazione di partecipazioni pubbliche,
                        Sezione centrale di controllo sulla gestione delle amministrazioni dello
                        stato, Roma. 

[9]  In particolare, il ROE indica
                        l’equilibrio economico-finanziario complessivo ed è stato utilizzato anche
                        nel recente rapporto del commissario alla revisione della spesa Cottarelli.
                        Se il valore è inferiore a zero, la gestione complessiva è in disequilibrio
                        e si sta erodendo capitale. 

[10] 
                            A2A cede a KKR il gruppo Coriance, in «Il Sole 24
                            Ore», 31.7.2012. 

[11]  Le controllate ACEA Energia
                            Holding, ACEA Distribuzione, ACEA Reti e servizi energetici, ACEA
                            Risorse e impianti per l’ambiente hanno tutte sede a Roma. 

[12]  Cfr. Antitrust, provvedimento n.
                            17623 del 22 novembre 2007.

[13]  Cfr. TAR Lazio, sentenza n. 6238
                            del 26 giugno 2008. 

[14]  Cfr. Consiglio di stato, Sezione
                            VI, sentenza n. 5067 del 2012. 

[15]  Cfr. AGCM, Caso A444 Hera
                                Ambiente-Akron, Adunanza del 27.2.2014. 

[16]  Cfr. ATERSIR, delibera del
                            Consiglio locale di Reggio Emilia n. 7/2013; delibera del Consiglio
                            locale di Reggio Emilia n. 6/2014; delibera del Consiglio locale di
                            Reggio Emilia n. 7/2015. 

[17]  L’irreperibilità di informazioni sulle
                    sponsorizzazioni suggerisce una particolare cautela nella valutazione dei dati
                    riportati nei bilanci di sostenibilità, che pur riportano in modo diverso la
                    metodologia attraverso la quale definiscono le voci e l’ammontare dei benefici
                    per i territori come valore aggiunto. In questa sede, vengono riportati a scopo
                    puramente descrittivo, facendo però notare come l’assenza di dati comparabili
                    rappresenti un ulteriore elemento di opacità per le multiutility ibride.
                

[18]  Allo stesso tempo, però, le società
                        quotate sono esenti da una serie di obblighi stabiliti dalla più recente
                        legislazione inserita nelle leggi di stabilità sulla razionalizzazione delle
                        partecipate [Bussu e Galanti 2015]. 

[19]  A Brescia, come nelle altre città
                            italiane, il piano di razionalizzazione delle società partecipate – che
                            lo stato ha obbligato gli enti locali a redigere entro la fine dell’anno
                            – esclude il riferimento alle società quotate e non può quindi esser
                            considerato né uno strumento di intervento né uno strumento di controllo
                            per le multiutility di questa analisi. 

[20]  Negli studi
                            sull’embeddedness degli attori nelle reti, infatti,
                        la compresenza in più consigli di amministrazione è considerata come un modo
                        per far circolare informazioni rilevanti sui mercati, ma anche per
                        consentire ad azionisti che patiscono di asimmetrie informative un maggiore
                        controllo sul comportamento dei top manager. 

[21]  L’analisi dei profili dei consiglieri
                        di amministrazione è stata effettuata considerando per ogni anno le
                        competenze presenti nel CDA. Negli anni in cui i consiglieri sono stati
                        sostituiti, sono state incluse nel conteggio le competenze sia dei
                        consiglieri uscenti sia di quelli entranti: per questo il numero totale di
                        competenze varia da anno in anno, nonostante non vari nell’anno l’ampiezza
                        del CDA. Il database è stato costruito incrociando le informazioni della
                        Consob sulla composizione degli organi sociali e i CV dei consiglieri,
                        reperiti sui siti delle aziende come allegati alle candidature delle liste
                        degli azionisti. Il database si compone di 728 nomine in totale, delle quali
                        il 38% (273) ha profilo prevalentemente manageriale, il 38% (280) ha profilo
                        professionale, il 24% (175) politico. 

[22]  Queste considerazioni sono
                        particolarmente rilevanti per le multiutility quotate, poiché le decisioni
                        sulle nomine dei consiglieri sono prese molto seriamente in considerazione
                        dagli analisti di mercato, che esplicitamente interpretano le scelte come
                        segnali da mandare a competitori e compratori. 

[23]  A ogni fusione, infatti, il CDA viene
                        ridisegnato aggiungendo un rappresentante dell’azienda incorporata. Questa
                        dinamica negli anni più recenti si è scontrata con gli adempimenti previsti
                        dalla legge sulla limitazione del numero e dei compensi dei consiglieri di
                        amministrazione, recepiti anche dalle multiutility quotate. 





Capitolo quarto 

La multiutility come arena: le decisioni nel
            capitalismo municipale



Le riforme dei servizi pubblici locali e
        la privatizzazione delle municipalizzate hanno fortemente inciso anche sulle strutture e
        sulle interazioni all’interno delle multiutility. L’emergere del conflitto tra gli attori
        della corporate governance è una spia delle più ampie conseguenze che
        le decisioni in materia di capitalismo municipale sollevano all’interno e all’esterno delle
        aziende. 
L’analisi della partecipata come attore
        ha rivelato una crescente autonomia delle aziende, ma anche la permanenza di legami
        significativi con la politica. In un contesto come quello italiano, in cui la politica entra
        all’interno dell’azienda come azionista, e allo stesso tempo decide di policy sempre più
        multilivello, diviene allora ancor più interessante considerare le multiutility non tanto
        come strumento o come attore, quanto come arena intorno alla quale si compongono le poste in
        gioco del capitalismo municipale [Citroni, Lippi e Profeti 2013]. In altri termini,
        chiedersi chi governa le multiutility contribuisce a chiarire non solo in che modo i comuni
        concepiscono oggi il loro intervento in economia, ma anche se coltivano una qualche visione
        strategica sui problemi relativi ai settori di policy nei quali le loro aziende operano. 
Protagonisti di queste particolari arene
        sono i politici e i tecnici delle quotate in borsa. Ecco dunque che il «chi» prende le
        decisioni e, quindi, governa, dipende in larga parte dai rapporti tra i sindaci, cioè i
        rappresentanti dei comuni nella doppia veste di azionisti e regolatori (e talvolta clienti),
        e i top manager delle partecipate stesse, che controllano non solo le informazioni relative
        ai settori e ai mercati borsistici, ma anche la struttura organizzativa della holding e
        delle società operative distribuite sui territori. 
Per discernere i confini delle arene, si
        prende a oggetto di analisi un insieme di operazioni straordinarie (per esempio, cessione di
        quote, operazioni di M&A e revisioni dello statuto e delle
        regole delle cariche esecutive) viste come decisioni strategiche per la vita della
        partecipata, che comportano una serie di passaggi procedurali che possono implicare il
        coinvolgimento formale e informale dei diversi attori della governance locale. All’interno
        dei confini tracciati dalle procedure rientrano i consigli comunali, gli azionisti privati,
        la Consob; nel progredire del processo, figurano però anche altri attori attivati dalle
        poste in gioco: la politica nazionale, le autorità indipendenti, gli advisor, le banche, le
        burocrazie pubbliche, le corti giudiziarie, i media, i sindacati, le associazioni di
        cittadini. 
Nello svolgimento dell’analisi, ci si
        sofferma rispettivamente sulle risorse e sui processi. In merito al primo punto, si cerca di
        ricostruire di quali risorse di influenza dispongano oggi gli azionisti e i top manager per
        governare l’azienda. In primo luogo, si ricostruisce l’evoluzione del capitale azionario,
        prestando attenzione al tipo di azionisti e alla loro frammentazione e analizzando il
        sistema dei patti di sindacato, utile a rivelare in che modo gli azionisti pubblici
        definiscono le proprie preferenze e gestiscono ex ante i conflitti
        [Ravasi e Zattoni 2006]. In secondo luogo, per rendere conto delle risorse dei manager, si
        ricostruiscono le deleghe e i percorsi di carriera dei top manager nominati al vertice delle
        aziende, cercando di mettere in luce anche l’appartenenza ad associazioni di categoria e i
        legami informali con esponenti politici di livello sovracomunale. 
Nei paragrafi successivi viene invece
        presentata l’analisi dei processi, ricostruiti attraverso l’individuazione degli attori
        principali e degli snodi critici della vicenda decisionale, cercando di chiarire per ogni
        decisione quali sono stati in concreto i rapporti tra i tecnici e i politici e quale attore
        ha prevalso nella determinazione degli esiti. 
1. Le risorse
            di sindaci e top management nelle partecipate 



1.1. La
                composizione del capitale azionario e il peso dei soci pubblici 



Dall’analisi della letteratura
                sulla corporate governance emerge che una delle chiavi per
                comprendere il ruolo degli azionisti è la composizione del capitale azionario [Colli
                2006]. Si ritiene infatti che la progressiva frammentazione
                del capitale indebolisca gli azionisti nel già asimmetrico rapporto con il
                management. La pluralità di azionisti presente nelle società miste – tra comuni,
                fondazioni bancarie, investitori istituzionali e privati – rende l’analisi
                dell’azionariato particolarmente interessante. Prima di introdurre l’analisi
                sull’evoluzione dell’azionariato, ci si sofferma brevemente sulle regole statuarie
                che limitano il possesso di azioni da parte dei soci privati. 
I vincoli al possesso del capitale azionario 
Al 2015 lo Statuto di A2A
                    non riporta esplicitamente alcuna norma che vincola la maggioranza delle azioni
                    in mano pubblica, nonostante questo tema fosse stato al centro di discussioni
                    con Brescia prima della fusione del 2008. Piuttosto, l’art. 15 mantiene un
                    potere di veto in favore dei comuni di Milano e Brescia su alcune decisioni di
                    competenza dell’assemblea dei soci (ADS) e del consiglio di amministrazione
                    (CDA). Permane lo specifico divieto all’art. 9 sulla possibilità per azionisti
                    privati e comunque diversi dai comuni di Brescia e Milano di detenere una quota
                    delle azioni superiori al 5% del totale. 
Il limite al controllo delle
                    azioni da parte dei privati era previsto anche nello Statuto di ACEA, che alla
                    sua costituzione impediva il possesso di azioni per più del 2%. Questo limite è
                    stato più volte ritoccato, prima al 5% e poi all’attuale 8%, consentendo un
                    possesso ulteriore di azioni ma limitando il potere di voto (art. 6). La
                    contendibilità del capitale è inoltre limitata dall’art. 8, il quale prevede che
                    nel caso di emissione di ulteriori azioni queste vengano offerte in via
                    prioritaria ai soci già presenti nella compagine. Anche se il comune di Roma ha
                    sempre controllato il 51% delle azioni, al 2015 non si ritrovano nello Statuto
                    norme che obbligano soggetti pubblici a mantenere la maggioranza del controllo. 
Simili previsioni sono state
                    oggetto di aspre discussioni prima della fusione che ha dato origine a IREN. Su
                    richiesta del sindaco e del consiglio comunale di Genova, infatti, lo Statuto
                    del 2010 riporta un articolo, il 9, secondo il quale «il capitale sociale della
                    società deve essere detenuto in maniera rilevante e comunque non inferiore al
                    51% da soggetti pubblici». Inoltre, il successivo art. 10 prevede il limite al
                    controllo da parte di altri soggetti di una quota maggiore del 5%.
                    
                
Il tema della proprietà a
                    prevalenza pubblica è molto sentito anche nel dibattito sul capitale di HERA.
                    Ancora al 2014, l’art. 7 dello Statuto prevedeva che «il capitale sociale della
                    società dovrà essere di proprietà, in misura almeno pari al 51% dello stesso, di
                    comuni, province o consorzi» o loro controllate. Inoltre, l’art. 8 imponeva un
                    limite al possesso di altri azionisti, cresciuto dal 2% al 5%. 
Nel 2015, però, l’azienda si
                    è impegnata nel promuovere un’importante revisione dello statuto, che influisce
                    anche sui termini del nuovo patto di sindacato tra i soci pubblici per il
                    periodo 2015-2018. L’art. 7 dello statuto è stato modificato, togliendo il
                    riferimento esplicito al controllo al 51% da parte dei soci pubblici; all’art. 6
                    è stata inserita la possibilità di esercitare, per gli azionisti iscritti a un
                    apposito elenco, il voto maggiorato. Questo meccanismo, che consente per alcune
                    decisioni di attribuire maggior peso al voto di alcuni azionisti, in deroga al
                    principio «un’azione, un voto», era stato introdotto solo l’anno prima dalla
                    normativa nazionale. In altri termini, il voto maggiorato è stato presentato
                    come un modo per consentire ai comuni di dismettere azioni senza perdere il
                    controllo delle decisioni. Queste modifiche, approvate dopo aspre discussioni
                    nei consigli comunali, consentirebbero dunque agli azionisti di vendere
                    pacchetti di quote senza perdere influenza e all’azienda di liberare
                    progressivamente capitale sul mercato azionario. 
L’evoluzione del capitale azionario 
Considerare l’evoluzione nel
                    tempo della composizione del capitale azionario dell’azienda fornisce alcuni
                    elementi utili a valutare non tanto il peso quanto il tipo di influenza che, a
                    mezzo del capitale, i sindaci e, in misura minore, i consigli comunali, possono
                    esercitare sugli indirizzi nelle operazioni straordinarie e nelle decisioni
                    strategiche. 
La frammentazione del
                    capitale azionario, infatti, è considerata dalla letteratura sulle
                    privatizzazioni una delle conseguenze di più difficile lettura delle
                    privatizzaizoni [Grossi e Thomasson 2011, 287]. In merito alla composizione del
                    capitale azionario delle multiutility, le due dimensioni analiticamente
                    rilevanti sono il tipo di soci detentori di quote e la frammentazione, ovvero la
                    concentrazione del capitale tra soci pubblici e privati.
                    
                
Rispetto alla prima
                    dimensione, è possibile distinguere tra soci pubblici, rappresentati dai comuni capoluogo[1] e dai comuni del territorio provinciale (detentori singolarmente di
                    quote di capitale anche di molto inferiori al 2%, ma legati tra loro e con i
                    comuni capoluogo in patti di sindacato). Tra i soci che possiamo ricondurre alla
                    categoria dei privati, figurano le banche e le fondazioni di origine bancaria
                    (spesso controllate in prevalenza da enti locali, ma non solo); i fondi di
                    investimento di vario tipo, attivi sul mercato azionario; le imprese e le
                    persone fisiche private, locali, nazionali e internazionali; e infine
                    l’azionariato diffuso, risultato delle quotazioni in borsa delle società, al
                    quale i documenti aziendali si riferiscono con il termine
                        mercato. 
Per quanto riguarda il tipo
                    di azionisti, si nota come A2A abbia ereditato da AEM e ASM una spiccata
                    presenza di azionisti diffusi (cresciuti nel tempo e corrispondenti al 43% del
                    totale nel 2014), accompagnata da qualche investitore istituzionale, con quote
                    sempre inferiori al 5%. Anche i rapporti di forza tra i diversi azionisti sono
                    rimasti costanti, con il comune di Milano e il comune di Brescia a controllare
                    oltre la metà delle quote. 
Più dinamico è il quadro in
                    ACEA, nonostante la costante dell’azionista pubblico al 51% del capitale. Negli
                    anni, è progressivamente cresciuta la presenza dei due principali azionisti
                    privati. Da un lato, si nota la crescita del gruppo che fa capo a Francesco
                    Gaetano Caltagirone, entrato in ACEA all’inizio degli anni Duemila con una quota
                    del 2% e progressivamente cresciuto fino al quasi 16% del 2014 a colpi di
                    modifiche statutarie[2]. Dall’altro, anche la partecipazione dei soci francesi è aumentata:
                    da un iniziale 2% di Electrabel, Suez, dopo la fusione con GDF, è
                    progressivamente cresciuta nel controllo, arrivando al 12% delle azioni totali
                    nel 2014. Incostante è stata invece la presenza di altri investitori
                    istituzionali, particolarmente presenti tra il 2003 e
                    il 2008 e poi scomparsi, in concomitanza con l’inizio della crisi economica, il
                    cambiamento di maggioranza in Campidoglio e il conseguente mutamento di
                    strategia, orientata più al settore dell’acqua e concentrata su Roma. Nel tempo,
                    è anche progressivamente diminuito il peso della componente di mercato, passata
                    dal 47% nel 2000 al 19% nel 2014, a causa della crescita dei due privati, il
                    nazionale Caltagirone e l’internazionale GDF-Suez. 
Se da Milano, Brescia e Roma
                    ci si sposta in Emilia-Romagna, le caratteristiche dell’azionariato cambiano
                    radicalmente. Alla stabilità nel numero e nel peso degli azionisti che
                    caratterizza le compagini azionarie di A2A e ACEA, si affianca un quadro di
                    maggior frammentazione dell’azionariato pubblico sia in IREN sia, soprattutto,
                    in HERA. 
Dalla sua costituzione,
                    l’azionariato di IREN resta vario e comunque stabile nel tempo, con il comune di
                    Torino e quello di Genova a controllare insieme il 35% delle azioni, Reggio
                    Emilia, Parma e Piacenza a seguire rispettivamente con l’8,3%, il 6,6% e l’1,4%,
                    mentre i comuni delle province di Reggio e Parma controllano insieme un più
                    ampio 8,6%. Stabile anche la presenza delle banche riconducibili al contesto
                    torinese, come Banca Intesa Sanpaolo (al 3%) e la Fondazione Cassa di Risparmio
                    di Torino (al 2,5%). La quota di azioni a mercato resta al 35%. 
HERA, invece, è l’azienda
                    che nel tempo ha modificato di più il proprio azionariato. Nata come
                    multiutility federativa, dopo la sua quotazione in borsa nel 2003 ha cominciato
                    a frammentare il proprio capitale, per effetto dell’entrata in borsa e del
                    frazionamento delle quote di controllo delle principali città capoluogo. 
Il comune di Bologna, per
                    esempio, passa da un iniziale controllo del 37% prima della quotazione in borsa
                    al 19% del 2003, diminuendo progressivamente la propria percentuale fino a 9,9%
                    del 2014. Stabile, e comunque in crescita negli ultimi anni, è la quota del
                    comune di Imola (7,3% nel 2014), come quella del comune di Modena (9,8%). Il
                    comune di Forlì diminuisce progressivamente la propria presenza, scendendo sotto
                    il livello della partecipazione rilevante al 2% dopo il 2009. Variabile è anche
                    il peso relativo dei comuni delle diverse province, come riportato dal dato sui
                    soci pubblici con partecipazioni inferiori al 2%. Rilevanti per il 24% del
                    capitale prima della quotazione, i comuni delle
                    province hanno progressivamente ridotto la propria presenza intorno al 12% negli
                    anni successivi, e sono tornati a crescere negli ultimi due anni, controllando
                    nel complesso circa il 20% del capitale di HERA. Da notare però che al 2014 in
                    questo 20% è conteggiato anche un 8% circa di capitale delle diverse fondazioni
                    bancarie, prevalentemente locali, che non è stato possibile disaggregare per
                    tutti gli anni, ma che è rimasto costante almeno a partire dal 2009. 
Inoltre, il quadro di
                    frammentazione è stato arricchito dall’entrata nel capitale dei nuovi soci
                    pubblici, i comuni di Padova e Triste (cresciuta al 4,8%) e quello di Udine
                    (3%). Il risultato di quotazione in borsa, fusioni e acquisizioni ha provocato
                    un andamento ondivago della quota di azioni a mercato, che oscilla per tutto il
                    periodo tra il 44% del 2003 al 40% circa, assestandosi all’attuale 34% dopo
                    l’ultima fusione con Udine. 
Dunque, l’azionariato di
                    HERA si distingue da quello delle altre società non solo per la sua progressiva
                    eterogeneità, sempre incardinata su due blocchi distinguibili di soci pubblici e
                    mercato, ma anche e soprattutto per la progressiva frammentazione dei (pur
                    predominanti) soci pubblici. 
Come vedremo in seguito
                    attraverso l’analisi dei processi, questa frammentazione dei soci pubblici è un
                    elemento particolarmente rilevante per la gestione dei conflitti all’interno
                    della partecipata, perché mette in relazione realtà territoriali molto diverse
                    tra loro. Geograficamente vicine, sono quasi strette dall’abbraccio del partito
                    dominante in Emilia-Romagna, che mantiene tuttavia parecchie diversità al suo
                    interno. Basti richiamare qui la rivalità tra comuni emiliani e romagnoli, ma
                    anche le rivendicazioni di autonomia di Imola, Modena e, soprattutto, Forlì.
                
Il sistema dei patti di sindacato 
Per comporre la
                    frammentazione degli azionisti pubblici, uno strumento tipicamente utilizzato
                    nelle multiutility è il patto di sindacato. I patti di sindacato sono
                    formalmente degli accordi tra i soci pubblici delle partecipate che definiscono
                    una posizione unitaria concordata dalla maggioranza degli aderenti[3]
                    [Citroni 2009, 98]. Esiste anche la possibilità di
                    definire accordi più ristretti tra soci, detti sub-patti, che sono comunque
                    ricompresi nel blocco del patto di sindacato[4]. 
Ancora nel 2015, in IREN e
                    HERA i patti di sindacato aggregano maggioranze superiori al 50% dei diritti di
                    voto. Gli attori del settore parlano di un vero e proprio sistema dei patti, per
                    indicarne l’articolazione e la complessità. Nel caso di IREN il sistema dei
                    patti si limita a un patto di sindacato che raggruppa i soci pubblici emiliani e
                    la Finanziaria Sviluppo Utilities (FSU) dei comuni di Genova e Torino.
                    Significativamente, a partire dal 2014 il comune di Parma, con la sua quota di
                    oltre il 6%, si è sciolto da questo patto, preferendo evidentemente far valere
                    la propria quota di minoranza al di fuori del blocco della maggioranza pubblica. 
Decisamente più complesso è
                    il sistema dei patti in HERA, anche in considerazione della sua genesi
                    federativa. Al 2002 si potevano già ritrovare due diversi tipi di patto, quello
                    tra gli oltre centoquaranta comuni, protagonisti della fusione, e quello tra le
                    molte società cooperative presenti nel capitale, rilevanti per il 3,3% del
                    totale e poi progressivamente diminuito, fino all’1,6% del 2006. Negli anni
                    successivi, compare il patto di sindacato tra le fondazioni bancarie locali, già
                    ricordato, che riguarda l’8,4% delle azioni al 2014. 
Dopo il 2003 sono frequenti
                    le modifiche al patto tra i soci pubblici. La ricostruzione delle variazioni di
                    patti e sub-patti consente di cogliere il conflitto latente del governo
                    societario: questo è espresso dalla vendita (talvolta imposta da adempimenti di
                    legislazioni nazionali) o dallo scambio di azioni tra soci pubblici, dalla
                    revisione frequente di sub-patti (per esempio, tra soci bolognesi, tra soci
                    forlivesi e cesenati) e dall’entrata e uscita di comuni dal patto, come nel caso
                    di Forlì, che non compare più nei patti di sindacato dal dicembre del 2014. Sono
                    dunque proprio le trattative per il rinnovo dei patti a rivelare molti aspetti
                    del rapporto dei singoli azionisti con HERA. 
Le interviste condotte sul
                    tema della relazione tra soci pubblici hanno messo in
                    evidenza il ruolo centrale dei patti di sindacato, per semplificare le richieste
                    dei soci nei confronti della società. Significativamente, i ruoli di presidente
                    e segretario del patto di sindacato vengono attribuiti a personaggi considerati
                    vicini al management, interessato a far sì che i conflitti fra gli azionisti
                    vengano risolti ex ante [Grossi e Thomasson 2011]. È
                    peraltro nelle maglie delle procedure dei patti che si perdono anche i tentativi
                    di alcuni comuni di contrastare le decisioni strategiche. Per esempio, la
                    contrarietà del sindaco e del consiglio comunale di Forlì alla fusione con
                    ACEGAS-APS ha trovato espressione solo in sede di voto del consiglio comunale e
                    nell’assemblea del patto, che ha comunque poi deliberato a maggioranza
                    l’approvazione della fusione [Intervista 9]. 
Il funzionamento dei patti
                    di sindacato, peraltro, fa emergere le diverse preferenze e logiche degli
                    azionisti pubblici, a conferma di quanto già rilevato in letteratura sui
                    potenziali conflitti tra comuni. Le preferenze degli attori pubblici non si
                    compongono infatti solo in base alla logica della differenza tra comuni piccoli
                    e comuni grandi, ma anche nei diversi interessi dei sindaci, tanto da far
                    affermare a uno degli intervistati sul tema che: «Nel patto di sindacato, i soci
                    pubblici non si comportano come soci pubblici [...] ma esattamente come soci
                    privati [...] perché alcuni sono portatori di capitale, altri sono portatori di
                    clienti» [Intervista 9]. In altre parole, alcuni azionisti, ragionando in ottica
                    economica, sono più interessati ai dividendi, mentre altri, più attenti alla
                    logica delle politiche, sono più preoccupati della qualità del servizio e dei
                    contratti che non dei proventi finanziari. 

1.2.
                Profili e risorse del top management 



Se dunque l’analisi della
                frammentazione dell’azionariato ha rivelato le potenziali tensioni tra soci,
                pubblici e privati, per comprendere i rapporti di forza nelle partecipate è
                necessario considerare con attenzione anche le caratteristiche del top management.
                Assumere l’esistenza di asimmetrie informative sul funzionamento dei mercati e dei
                settori è infatti solo un primo passo per comprendere la dinamica delle relazioni
                tra gli attori al momento della decisione. Inoltre è necessario valutare la
                stabilità in carica degli attori tecnici. 
            
L’analisi dei profili dei top
                manager rivela differenze interessanti tra le società. Se i consigli di
                amministrazione di HERA sono quelli con maggiori risorse di tipo politico, il top
                management della società si distingue da quello delle altre per la sua stabilità nel
                tempo e per il profilo di competenze marcatamente manageriali, pur sviluppate in
                aziende pubbliche. La stabilità nel tempo di presidente e amministratore delegato,
                infatti, può esser interpretata come un segno di consolidamento del governo
                dell’azienda e, soprattutto, come un segnale d’influenza dei manager
                sull’organizzazione. Sia il presidente sia l’amministratore delegato, infatti,
                gestiscono importanti deleghe esecutive e governano diversi aspetti interni ed
                esterni alla vita dell’azienda, dialogando spesso direttamente con gli azionisti e
                coltivando un rapporto informale attraverso il quale passa gran parte delle
                informazioni sulle strategie. 
In HERA la presidenza è affidata
                da anni a un ex dirigente di stato, protagonista, tra gli altri, del processo di
                privatizzazione di Telecom e conteso da diverse municipalizzate all’inizio degli
                anni Duemila, quando anche i servizi pubblici sembravano aprirsi ai mercati
                [Intervista 8]. Abbastanza stabile nel tempo è anche la carica di amministratore
                delegato. Alla fondazione dell’azienda, infatti, erano stati i comuni romagnoli a
                nominare la figura dell’amministratore delegato, mentre quella della presidenza era
                toccata agli azionisti bolognesi. Nel 2004 è entrato in azienda l’ex manager della
                incorporata AGEA (Ferrara), un ex assessore al Bilancio dedicatosi per anni alla
                gestione dell’azienda di servizi. Attivo a livelli apicali anche nelle diverse
                associazioni di settore come Federutility e Federambiente, questo manager è rimasto
                in carica fino al 2014 e con il presidente ha costituito la coppia più longeva tra i
                top manager delle utility italiane. Al suo posto, è stato promosso un dirigente
                cresciuto in HERA sotto la guida del presidente della società, a conferma della
                disponibilità di un ricambio interno. 
La governance di IREN si
                distingue invece per l’articolazione e la complessità delle divisione delle
                competenze tra i manager di vertice, con tre figure esecutive (il presidente, il
                vicepresidente e il direttore generale, poi sostituito dalla figura
                dell’amministratore delegato dopo la riforma della governance), con deleghe molto
                rilevanti attribuite alle tre prevalenti anime dell’azienda (rispettivamente,
                Genova, Torino e Reggio Emilia). 
            
I vertici sono rimasti stabili
                solo nella fase di consolidamento dopo la fusione del 2010. Nella neonata IREN i due
                ingegneri e uomini azienda di AMGA e AEMT avevano mantenuto rispettivamente le
                deleghe di presidente e amministratore delegato. Dal 2012 il quadro di stabilità è
                stato interrotto. Torino ha deposto lo storico AD per nominare un nuovo presidente,
                molto vicino al sindaco Piero Fassino e in passato ministro durante il governo
                Monti. Sono seguite poi la sostituzione, dopo appena un anno, del nuovo direttore
                generale, selezionato da un gruppo di advisor esterni, e, nel dicembre del 2014, le
                dimissioni dell’ex direttore generale, poi amministratore delegato, nominato da
                Reggio Emilia ai tempi di ENIA. 
Anche in ACEA il quadro dei
                vertici ha risentito dei rapporti non sempre distesi con il principale socio
                pubblico, il comune di Roma. Il frequente cambio alla presidenza coincide infatti
                con l’alternanza di nuovi sindaci al governo della città, considerando l’importanza
                del rapporto tra presidenza e proprietà. Più esposta ancora alle dinamiche politiche
                all’interno del comune di Roma è la figura dell’AD, in alcuni casi selezionata in
                base a criteri politici. 
Tempestosa, d’altronde, è anche
                la storia del top management di A2A, in particolare negli anni successivi alla
                fusione tra ASM e AEM. L’iniziale distinzione tipica del modello di governance duale
                tra CDS e CDG, infatti, aveva consentito di mantenere i vertici esecutivi delle
                progenitrici bresciana e milanese all’interno della governance dell’azienda, pur con
                poteri diversi. Sono subito emersi i contrasti sia tra manager di vertice di area
                bresciana e milanese, sia tra tutti i top manager e azionisti pubblici. In
                particolare, dopo le elezioni vinte a Brescia dal centro-destra, la sostituzione del
                presidente del Consiglio di sorveglianza, l’ex capo azienda di ASM, è sfociata in un
                conflitto conclusosi in tribunale, con il presidente determinato a portare a termine
                il proprio mandato, senza riconoscere le motivazioni fiduciarie che avevano spinto
                il nuovo sindaco a chiederne le dimissioni. 
Questa, al pari di altre
                vicende, testimonia l’importanza del rapporto informale e personale tra i sindaci
                dei comuni azionisti e i manager con funzioni esecutive. Suggerisce inoltre una
                relazione inversamente proporzionale tra il peso dell’azionista pubblico e la
                stabilità del management di vertice. Tanto più frammentata è la proprietà pubblica,
                tanto più stabile sembra essere il management di vertice, e
                quindi tanto più influente. Laddove invece uno o più comuni controllano da soli
                quote rilevanti di capitale, la nomina degli amministratori di vertice è guidata da
                logiche fiduciarie che legano fortemente il sindaco al top management, determinando
                la potenziale sostituzione dei vertici a ogni tornata elettorale. 
Altri elementi contribuiscono
                però a consolidare il top management nelle posizioni di vertice. Le appartenenze
                multiple ad associazioni di rappresentanza degli interessi nel settore dei servizi,
                i contatti e le conoscenze in comune con gli advisor durante le principali
                operazioni di trasformazione e i contatti con gli investitori possono rafforzare la
                posizione del management rispetto a quella di azionisti pubblici e privati.
            


2. Chi
            governa le utility? Manager e sindaci alla prova delle decisioni 



Il quadro degli attori e delle
            risorse di azionisti e manager rivela una trama di complesse relazioni, a tratti
            sfumate, a tratti piuttosto marcate. Se dalla struttura dell’azionariato e dalla
            stabilità del management è possibile ricavare alcuni elementi di partenza, è però dalla
            ricostruzione dei processi che riguardano le decisioni strategiche che si possono
            comprendere meglio le poste in gioco aperte nel capitalismo municipale e, in definitiva,
            chi prevale nel governo delle multiutility: se i manager, forti di una nuova autonomia e
            di competenze sui mercati, o i sindaci, nel doppio ruolo di rappresentanti degli
            azionisti e di regolatori. 
Come anticipato nel capitolo I, è lo
            studio delle decisioni a caratterizzare l’approccio politologico rispetto ad altre
            discipline, come quelle di stampo economico e giuridico [Citroni 2007]. Riprendendo un
            metodo ormai consolidato nell’analisi delle politiche pubbliche [Dente 2011], per ogni
            azienda sono stati individuati alcuni processi decisionali, il cui carattere strategico
            non è dato semplicemente dalla complessità delle procedure che coinvolgono in maniera
            diretta o indiretta molti attori della governance locale, ma anche dalle loro
            conseguenze in termini di equilibrio tra attori politici di livello nazionale e locale. 
Per ogni multiutility sono state
            individuate le decisioni intorno alle quali si sono strutturate vere e proprie arene,
            in cui le interazioni degli attori sono condizionate sì dalle
            preferenze degli attori, ma anche dall’elemento temporale e dallo svolgimento del
            processo. Per cogliere la relazione tra operazioni tecnicamente molto diverse tra loro
            (quotazione in borsa, vendita o aumento di capitale azionario, M&A, partecipazione a
            gare per affidamenti, conclusioni di accordi, revisioni statutarie, modifiche nella
            distribuzione delle deleghe esecutive), queste sono state ricomprese sotto l’etichetta
            di un’unica decisione strategica (privatizzazione, fusione, espansione, riforma della
            governance). Nell’analisi, queste decisioni strategiche vengono presentate come somma di
            processi decisionali distinti, che però concorrono tutti alla definizione di una
            medesima arena intorno alla multiutility. Per ogni caso, una tabella presenta la sintesi
            degli esiti decisionali e mostra il passaggio dalla statica alla dinamica dell’influenza
            tra attori tecnici e politici nelle partecipate viste come arene dai confini permeabili. 
2.1. Chi
                decide in A2A? 



A2A è la società nata dalla
                fusione di due aziende considerate all’avanguardia nei settori della produzione di
                energia e dei servizi ambientali, fortemente identificate con i propri territori.
                Dopo la sua costituzione, A2A è diventata un player fondamentale nelle principali
                partite del settore energetico. A2A è anche la società che prima di altre si è
                trovata a fare i conti con la crisi economica e la crescita dell’indebitamento. Per
                descrivere il percorso dell’azienda, si considerano queste strategie e i diversi
                processi decisionali a esse legate: 
	 La privatizzazione di AEM Milano e di
                        ASM Brescia (1996-2004). 
	 La crescita dimensionale e la fusione
                        di ASM in AEM, poi A2A (2005-2009). 
	 La crescita del debito e il riassetto
                        di Edison e Edipower (2010-2012). 
	 La riforma della governance e
                        l’abbandono del modello duale (2013-2014).
                    


2.1.1. La privatizzazione di AEM Milano e di ASM Brescia
                    (1996-2004) 



Cronologia ed esiti 
AEM Milano e ASM Brescia
                        sono state tra le prime municipalizzate a imbarcarsi nei processi di
                        corporatizzazione e privatizzazione già dalla metà degli anni Novanta. È nel
                        1996, infatti, che l’energetica (elettricità e gas) AEM è divenuta società
                        per azioni. Nel 1998 il comune di Milano ha collocato in borsa il 49% delle
                        azioni, e nel 2004 è sceso sotto la maggioranza assoluta, cedendo un altro
                        17,6% di quote sul mercato. In quegli anni sono entrati nel capitale anche
                        alcuni investitori istituzionali esteri. Nel 2002 AEM è entrata nel
                        consorzio Edipower, controllante la società ex genco Eurogen, proprietaria
                        di alcune centrali di ENEL. Qualche anno prima, AEM aveva anche cercato di
                        entrare nel mercato delle telecomunicazioni, con l’operazione Metroweb sulla
                        fibra ottica. A Brescia, ASM, la municipalizzata specializzata in
                        teleriscaldamento, acqua e nel waste-to-energy, è stata
                        trasformata in società per azioni nel 1998; nel 2000 si è inserita nel
                        mercato del gas, tramite il consorzio Plurigas, mentre nel 2001 ha
                        rafforzato la sua presenza nella generazione energetica partecipando alla
                        cordata per Elettrogen, la prima delle genco messe in vendita da ENEL dopo
                        la liberalizzazione del mercato energetico [Prontera e Citroni 2007]. Nel
                        2002 è entrata anch’essa in borsa. 
Contesto politico ed elettorale 
Il contesto politico in
                        cui sono maturate queste privatizzazioni è piuttosto stabile a livello
                        locale. A Milano, alla giunta leghista di Marco Formentini è seguita l’èra
                        del centro-destra di Gabriele Albertini, in carica dal 1997 al 2006. A
                        Brescia, invece, gli anni Novanta sono gli anni del governo del
                        centro-sinistra, prima con Mino Martinazzoli fino al 1998, poi con Paolo
                        Corsini fino al 2008, ex vicesindaco di Martinazzoli e reduce da un biennio
                        in parlamento. Sono gli anni delle liberalizzazioni del mercato energetico,
                        nei quali i sindaci guardano con attesa ai provvedimenti del governo e
                        intrattengono rapporti con esponenti di governo di livello nazionale
                        [Intervista 8].
                    
Attori: promotori, oppositori, esterni 
Sia nel caso di ASM sia
                        in quello di AEM le scelte relative alla privatizzazione sono state ispirate
                        dai manager, interessati a cogliere le opportunità di apertura dei mercati,
                        e dai sindaci, determinati a valorizzare le proprie società «gioiello» e a
                        beneficiare della vendita delle azioni per l’impiego dei proventi nella
                        costruzione di opere pubbliche e sicuri di governare l’azienda anche con una
                        quota inferiore al 59% [Intervista 17]. 
Le principali
                        opposizioni alla privatizzazione sono nate da questioni diverse nelle due
                        città. Se a Brescia i contrasti furono pochi, e determinati soprattutto
                        dalla volontà di sindacati e consiglieri comunali di mantenere un certo
                        controllo sulla politica delle assunzioni [Intervista 1], a Milano le
                        opposizioni di sinistra in consiglio comunale si schierarono contro la
                        quotazione in blocco del 49% delle azioni, denunciandola come una «svendita»
                        del patrimonio della città [Intervista 15]. Le opposizioni riuscirono a
                        ottenere lo svolgimento di un referendum consultivo sul tema, vinto però dai
                        sì alla privatizzazione. 
Nessuna di queste
                        operazioni ha trovato resistenze a livello nazionale, dove anzi alcuni
                        ministri come Pier Luigi Bersani ed Enrico Letta guardavano con favore al
                        nuovo attivismo delle ex municipalizzate nel mercato elettrico appena
                        liberalizzato. I sindaci si rivolgevano ai partiti a livello nazionale per
                        avere informazioni sulle direzioni strategiche da seguire e, soprattutto,
                        sui manager da nominare ai vertici delle ex municipalizzate lanciate sui
                        mercati. Tramite questa via, infatti, stava per giungere a Brescia proprio
                        Tomaso Tommasi di Vignano, manager di stato contattato dal sindaco di
                        Brescia Corsini ancor prima che si avviasse il processo per la costituzione
                        di HERA [Intervista 8]. 
Processo: alternative, vincoli e criticità 
Le alternative alla
                        privatizzazione delle aziende, di fatto, non si sono affermate, eccezion
                        fatta per le diverse modalità di quotazione proposte dalla sinistra
                        milanese. Le criticità emerse hanno riguardato soprattutto la progressiva
                        perdita di controllo da parte dei consigli comunali sulle attività
                        dell’azienda privatizzata e quotata. Dopo la privatizzazione, il comune è
                        divenuto per le società «un cliente come un altro» [Intervista 15], mentre
                        la separazione dei bilanci ha comportato anche un processo di sempre maggior
                        autonomia del management che aveva fatto la storia
                        dell’azienda, come nel caso del valtellinese Giuliano Zuccoli in AEM o
                        dell’ingegner Renzo Capra in ASM [Interviste 1 e 17]. 

2.1.2. L’espansione e la fusione di ASM in AEM, poi A2A
                    (2005-2009) 



Cronologia ed esiti
Negli anni successivi
                        alla liberalizzazione dei mercati energetici, anche AEM e ASM hanno puntato
                        alla crescita dimensionale. Nel 2005 entrambe si sono rafforzate nei
                        rispettivi business, la prima acquisendo, insieme alla francese EDF,
                        l’elettrica Edison; la seconda assumendo il controllo della bergamasca BAS
                        nel settore ambientale. Alla fine del 2006 è iniziato il percorso che
                        porterà alla fusione di ASM in AEM, incorporante anche l’azienda di servizi
                        ambientali milanesi, AMSA, nel gennaio del 2008. Nel dicembre del 2006 le
                        due aziende hanno presentato nei rispettivi piani industriali l’intenzione
                        di procedere alla fusione; nel giugno del 2006 i CDA delle aziende hanno
                        approvato il disegno della nuova struttura e il progetto di fusione. Sempre
                        in estate, sono arrivate anche le approvazioni da parte dei consigli
                        comunali di Brescia (27 giugno) e di Milano (23 luglio). Nel dicembre 2007
                        l’atto fu stipulato e la fusione conclusa. 
Nel corso del 2008
                        l’azienda ha cominciato a operare in modo unitario, non senza qualche
                        difficoltà nella governance: proprio in ottobre, infatti, il nuovo sindaco
                        di Brescia, Adriano Paroli (Popolo della libertà), ha obbligato il consiglio
                        di sorveglianza alle dimissioni per sostituire il management di vertice. Tra
                        maggio e luglio del 2009 A2A si è lanciata nell’investimento in Montenegro,
                        con l’acquisto di una quota di controllo della società Electroprivreda Crne
                        Gore (EPCG) dal governo montenegrino, con un’offerta giudicata «costosa»[5] da alcuni analisti di mercato. 
Alla fine del 2009 la
                        posizione finanziaria della società ha cominciato a peggiorare, complici la
                        crisi economica e le acquisizioni nel settore
                        energetico, ma anche la multa[6] comminata dall’Unione europea a A2A come ad altre multiutility
                        (IRIDE e ACEA in particolare), ree di non aver restituito alcune risorse
                        finanziarie, derubricate come aiuti di stato. 
Contesto politico ed elettorale 
La fusione di A2A è
                        maturata in un contesto politico stabile. Il sindaco di Brescia Paolo
                        Corsini e quello di Milano Letizia Moratti hanno perseguito il progetto di
                        fusione con il sostegno delle proprie giunte, nonostante il diverso colore
                        politico. A livello nazionale, i governi Prodi e poi Berlusconi sono stati
                        simpatetici rispetto a questa operazione, che ha rafforzato uno dei player
                        municipali in campo energetico. 
La situazione di
                        stabilità è cambiata però dopo il 2008, quando a Brescia le elezioni
                        amministrative sono state vinte dal centro-destra e il nuovo sindaco,
                        Paroli, ha attaccato la gestione della neonata A2A, considerata poco
                        sensibile alla valorizzazione del territorio e delle competenze bresciane.
                    
Attori: promotori, oppositori, esterni 
Le interviste hanno
                        rivelato che sia il management sia i sindaci azionisti erano fortemente
                        determinati nel promuovere la fusione, tanto che i principali conflitti si
                        sono manifestati non prima, bensì all’indomani della costituzione della
                        nuova società [Interviste 1 e 8]. I manager vedevano nella fusione la strada
                        migliore per creare un’azienda competitiva in campo energetico, perché
                        capace di produrre energia da fonti non intermittenti, come quella prodotta
                        dalle centrali idroelettriche, e di sviluppare tecnologie innovative e
                        potenzialmente remunerative, come il teleriscaldamento e il trattamento dei
                        rifiuti [Interviste 1 e 34]. I sindaci, d’altro canto, condividevano la
                        prospettiva di una necessaria crescita dimensionale dell’azienda, per
                        renderla competitiva nel mercato dell’energia appena liberalizzato. 
Altra motivazione forte
                        nel determinare una fusione in tempi rapidi è stata il timore che le
                        multinazionali straniere potessero utilizzare il canale borsistico per
                        rastrellare azioni e diventare gli azionisti principali di AEM e ASM, che
                        erano già quotate in borsa [Intervista 8]. Infine,
                        la fusione di A2A era considerata dal sindaco di Brescia il primo passo
                        verso la costituzione di un «federalismo delle municipalizzate del Nord», un
                        progetto politico che richiamava espressamente l’idea del governo nazionale
                        di costituire una RWE italiana dall’aggregazione delle principali aziende
                        energetiche del Centro-Nord. Secondo questa ricostruzione, la scelta del
                        modello di governance duale, fondato su due ampi consigli di gestione e di
                        sorveglianza, era stata fatta per creare uno strumento di governance che
                        garantisse una rappresentanza anche ai soci che di lì a breve si sarebbero
                        dovuti unire al progetto federativo [Intervista 8]. 
Il progetto di fusione è
                        stato sostenuto anche dalle banche locali [Intervista 1] e da alcuni
                        esponenti del capitalismo italiano come Giovanni Bazoli di Banca Intesa,
                        sotto l’occhio attento e benevolo dei ministri Bersani prima e Tremonti poi
                        [Intervista 8]. Fredda invece rispetto agli sviluppi della fusione si è
                        rivelata la regione Lombardia, sollecitata dal management di AEM a entrare
                        nella partita ma mai particolarmente incline a rispondere attivamente. 
Forti opposizioni si
                        sono invece registrate tra le fila dei sindacati, con la CGIL bresciana
                        preoccupata di tutelare i livelli occupazionali e la permanenza nei
                        territori delle sedi operative [Intervista 8], e tra i consiglieri comunali,
                        con Alleanza nazionale a Milano fortemente contraria all’inclusione di AMSA
                        in A2A, per la perdita di controllo sulle politiche dell’azienda di igiene
                        ambientale [Intervista 17]. 
Processo: alternative, vincoli e criticità 
I problemi si sono
                        riscontrati all’indomani della fusione, per la difficile convivenza tra
                        aziende con capi azienda particolarmente autonomi, ma anche per l’intervento
                        degli azionisti rispetto ai manager. Il primo scontro è del febbraio 2008,
                        quando il sindaco Corsini è intervenuto[7] prima contro il management e poi addirittura contro il sindaco Moratti[8], denunciando una «milanesizzazione» della società a opera del
                        manager Giuliano Zuccoli che, attraverso la
                        gestione operativa, avrebbe riorganizzato la nuova azienda penalizzando non
                        solo gli uomini ma anche gli interessi bresciani [Intervista 8]. Sullo
                        sfondo vi era un evidente contrasto tra il manager milanese e Renzo Capra,
                        storico manager bresciano di ASM, portato in sede politica per determinare
                        un cambiamento negli equilibri organizzativi[9] [ibidem]. 
All’indomani
                        dell’entrata in carica del nuovo sindaco di Brescia, Paroli, si è poi
                        consumato il conflitto con il management dell’ex ASM. Paroli infatti ha
                        attaccato Capra e gli altri componenti del consiglio di sorveglianza, appena
                        nominato, per mancanza di fiducia[10], chiedendone la revoca. I manager in carica hanno resistito,
                        ricorrendo peraltro al tribunale per denunciare un utilizzo scorretto dei
                        patti parasociali (Renzo Capra, qualche anno dopo, vincerà la causa al
                        tribunale ordinario contro A2A per questa vicenda). Nel frattempo, il titolo
                        in borsa ha cominciato a perdere valore, denunciando una sfiducia dei
                        mercati rispetto alla litigiosità della governance[11], nient’affatto mitigata dalla scelta del modello duale
                        (declinato, per così dire, in salsa territoriale). Tra maggio e giugno del
                        2009, dunque, i comuni di Milano e di Brescia hanno rinnovato sia il
                        consiglio di sorveglianza sia il consiglio di amministrazione, proponendo
                        tra i nuovi consiglieri alcuni personaggi dai profili smaccatamente
                        politici. Al vertice del consiglio di sorveglianza, il sindaco di Brescia
                        Paroli ha indicato l’avvocato Graziano Tarantini, fondatore della Compagnia
                        delle Opere a Brescia ed ex vicepresidente della Banca Popolare di Milano[12]. 
Questi conflitti sono
                        stati dunque esacerbati dal disegno della governance duale, applicata non
                        per dare rappresentanza a tutte le componenti dell’azienda, considerando
                        azionisti, manager e lavoratori, bensì per tutelare la presenza negli
                        organi dirigenti di tutti i territori rappresentati
                        nella struttura societaria. 

2.1.3. Il riassetto di Edison e Edipower e l’espansione nel
                    settore energetico (2010-2012) 



Cronologia ed esiti 
Già nel 2010 A2A ha
                        cominciato ad affrontare le conseguenze dei problemi sorti dopo
                        l’acquisizione di EPCG in Montenegro[13] e l’impatto della crisi economica, soprattutto dopo il 2011. In
                        questo contesto, A2A ha cercato di potenziare la propria posizione sul
                        mercato energetico giocando sulla valorizzazione delle proprie
                        partecipazioni in Edison (ai tempi controllata da EDF e da A2A, presieduta
                        dal manager di A2A Zuccoli) e in Edipower (consorzio per il controllo di
                        alcune delle ex genco ENEL attraverso il veicolo DELMI, del quale erano soci
                        anche IRIDE-IREN). 
Il lavoro dei manager
                        milanesi e bresciani, poco concordi sulle direzioni strategiche, è stato
                        bloccato nell’estate del 2011 dall’intervento del ministro Tremonti,
                        preoccupato che l’accordo ledesse l’interesse nazionale nel settore energetico[14]. Nell’inverno di quello stesso anno, gli ex manager di AEM,
                        Giuliano Zuccoli e Renato Ravanelli, hanno portato sul tavolo delle
                        trattative la proposta del cosiddetto «lodo Zuccoli», che prevedeva l’uscita
                        di A2A e degli altri soci italiani da Edison, per mantenere poi il controllo
                        di Edipower con il conferimento di alcune azioni. La vicenda si è conclusa
                        nel dicembre del 2011, quando, grazie anche all’intervento diretto del
                        ministro allo Sviluppo economico del governo Monti, Corrado Passera, si è
                        definito un accordo di massima. Superate alcune difficoltà dovute al prezzo
                        fissato per la successiva OPA delle azioni dei soci
                        italiani, considerato troppo basso dalla Consob[15], le due società costituiscono definitivamente la nuova struttura
                        societaria nel maggio del 2012[16]. 
In primavera, in
                        corrispondenza con il rinnovo degli organi dell’azienda, i sindaci di Milano
                        e di Brescia hanno raggiunto un accordo sulla necessaria riduzione dei costi
                        della governance duale. I contrasti sono però riemersi subito in merito alla
                        nomina dei nuovi consiglieri[17]. All’indomani delle nuove nomine, gli azionisti hanno approvato
                        alcune indicazioni per il ridimensionamento dei costi della governance[18], abbandonando il modello della governance duale[19]. Verso la fine del 2012 i manager hanno dato corso al piano di
                        razionalizzazione mirato a ridimensionare il debito della società,
                        dismettendo diverse attività esterne rispetto al core
                            business energetico, come nel caso della cessione al fondo
                        F2I del 25% delle azioni di Metroweb, la società proprietaria della fibra
                        ottica a Milano, sancendo l’uscita definitiva di A2A dal mercato delle telecomunicazioni[20]. 
Per sostenere il
                        risanamento dell’azienda, Giuliano Pisapia e Bruno Tabacci hanno ricercato
                        nuovi soci finanziari per Edipower[21] e invocato inoltre l’intervento di Cassa depositi e prestiti e
                        delle sue controllate come soci finanziari, rilanciando così, per l’ennesima
                        volta, il progetto di fare di A2A il polo aggregatore per la creazione di
                        una «grande multiutility del Nord» nel settore energetico.
                        
                    
Contesto politico ed elettorale 
Tra il 2010 e il 2012 il
                        contesto politico ha vissuto una fase di cambiamento a livello locale e di
                        instabilità a livello nazionale. Alle elezioni del comune di Milano, nel
                        2011, la coalizione arancione del centro-sinistra ha vinto a sorpresa le
                        elezioni con il sindaco Giuliano Pisapia, ex avvocato sostenuto da un’ampia
                        fetta della società civile milanese. A livello nazionale, il 2011 è stato
                        l’anno della crisi del governo Berlusconi, sostituito dalla compagine
                        tecnica del primo ministro Mario Monti, che ha nominato Corrado Passera a
                        ministro dello Sviluppo economico. Il governo Monti, inoltre, è intervenuto
                        direttamente tra il 2012 e il 2013 sul tema delle gare, ha imposto una
                        limitazione alle spese per i CDA e ha inserito delle norme sull’incompatibilità[22] tra la nomina nei consigli di amministrazione di queste società
                        e le cariche elettive (quindi, escludendo il personale non elettivo nominato
                        dai sindaci nelle giunte). 
Attori: promotori, oppositori, esterni 
I principali attori
                        della soluzione della vicenda Edison-Edipower e i protagonisti della
                        politica di risanamento successiva sono stati sicuramente i top manager ex
                        AEM (Milano). Fino alla sua scomparsa, Zuccoli ha giocato un ruolo
                        importante per rilanciare il progetto della «grande multiutility del Nord»
                        proprio attraverso una Edipower tutta italiana, potenziale veicolo per
                        successive operazioni di fusione. Seguito dai manager Renato Ravanelli e
                        Paolo Rossetti, per perseguire il progetto Zuccoli si è anche scontrato con
                        il nuovo sindaco di Milano Pisapia e il suo assessore al Bilancio Tabacci.
                        Questi ultimi hanno poi svolto un ruolo da protagonisti nel ridefinire il
                        volto della governance attraverso le nomine e nell’avallare la direzione di
                        risanamento indicata dal management, tollerando anche una diminuzione dei
                        dividendi nel 2011[23]. 
Altri attori
                        fondamentali per lo sviluppo di questi progetti sono stati il ministro dello
                        Sviluppo economico, Passera, responsabile insieme al management dell’accordo
                        natalizio con EDF, e la Consob, i quali hanno chiesto proprio a Edison, e
                        per suo tramite ai soci francesi, di rivedere il
                        prezzo delle azioni nell’ambito dell’OPA. Più defilati in questa fase i
                        consigli comunali. 
Processo: alternative, vincoli e criticità 
Prima della conclusione
                        dell’accordo con Edison, A2A ha vissuto momenti di difficoltà interna. In
                        primo luogo, poco dopo la conclusione degli accordi con i francesi, Zuccoli
                        si è dimesso, adducendo motivi di salute ma non celando un contrasto con
                        l’assessore Tabacci e il sindaco Pisapia, da poco eletto. A pochissimi
                        giorni dalle dimissioni, nel febbraio del 2012, Zuccoli è morto, lasciando
                        Ravanelli e Rossetti a gestire la chiusura della questione Edison. Inoltre,
                        l’integrazione al bilancio del 2011 della svalutazione connessa
                        all’operazione Edison-Edipower ha contribuito a peggiorare ulteriormente la
                        situazione debitoria dell’azienda già a marzo[24]. 

2.1.4. La riforma della governance e l’abbandono del modello
                    duale (2013-2014) 



Cronologia ed esiti
All’indomani della
                        nomina dei nuovi consigli di sorveglianza e di gestione, Giuliano Pisapia ed
                        Emilio Del Bono, sindaco di Brescia, hanno dato mandato ai manager di
                        studiare il ritorno a un modello di governance tradizionale, con un solo CDA
                        composto da un numero di direttori decisamente inferiore rispetto ai
                        ventidue del modello duale[25]. Nei primi mesi del 2013, però, gli azionisti hanno fatto anche
                        altro, intervenendo direttamente sulle nomine ai vertici delle società
                        operative di A2A. 
A fine del 2013 le
                        giunte di Milano e Brescia hanno approvato la delibera che contiene le
                        disposizioni sul superamento del duale[26] – poi recepite dai rispettivi consigli comunali, anche se con
                        qualche patema almeno a Milano – e le nuove linee
                        strategiche per lo sviluppo[27]. La nuova governance è stata disegnata dunque su un unico CDA,
                        composto da quattordici membri con ampi poteri nella gestione ordinaria e
                        straordinaria della società. I nuovi patti di sindacato prevedevano anche
                        una vendita nel 2014 di un ulteriore 5% di azioni, portando i comuni ad
                        avere una maggioranza del 50% più 2 azioni del capitale azionario (per
                        l’acquisizione, manifesterà il suo interesse la fondazione milanese Cariplo[28]). 
Nel corso del 2014 il
                        confronto tra gli azionisti per la nomina dei nuovi amministratore delegato,
                        presidente e vicepresidente ha fatto slittare la vendita del 5% delle azioni[29]: la partita si è chiusa con l’indicazione del manager Valerio
                        Camerano, ex vertice di GDF-Suez Energie, come amministratore delegato, del
                        bocconiano Giovanni Valotti come presidente e del bresciano Giovanni Comboni
                        come vicepresidente[30]. 
Infine, nel 2014,
                        sembrano risolversi, almeno dal punto di vista finanziario, gli effetti
                        negativi delle precedenti partite su Edipower ed EPCG[31]. 
Contesto politico ed elettorale 
Dopo l’alternanza al
                        comune di Milano, anche a Brescia nel 2013 il sindaco Del Bono è stato
                        eletto per il centro-sinistra contro il sindaco uscente Paroli. Il clima
                        politico a livello nazionale, invece, è stato segnato dal risultato delle
                        elezioni politiche del 2013, dall’instabilità politica e dalla brevità del
                        governo Letta, nonché dall’ascesa al vertice del Partito democratico di
                        Matteo Renzi, che ha sostituito Letta al governo nel febbraio del 2014.
                    
Attori: promotori, oppositori, esterni 
In questa fase, i
                        sindaci di Milano e di Brescia si sono distinti per il loro attivismo
                        nell’approvare il nuovo disegno della governance,
                        peraltro da lungo tempo suggerito dal management dell’azienda. Dal ritorno
                        al sistema tradizionale, o monistico, i sindaci si aspettano anche lo
                        sveltimento e l’aumento di trasparenza delle decisioni e, dunque,
                        l’avvicinamento degli stessi azionisti pubblici nella catena di comando[32]. La previsione di un amministratore delegato unico (pur mitigata
                        dalla possibilità di istituire un comitato direttivo con al massimo cinque
                        membri con deleghe esecutive all’interno del CDA) e di un presidente non
                        operativo, con funzioni di relazioni esterne, è funzionale a ricercare una
                        maggior integrazione nel management aziendale. 
Questo disegno ha
                        incontrato qualche opposizione all’interno del consiglio comunale meneghino,
                        dove le opposizioni hanno ritardato l’approvazione della delibera di giunta
                        sul cambiamento della governance presentando numerosi emendamenti[33]. 
Nel proporsi poi come
                        punto di aggregazione per le altre utility lombarde, A2A ha recepito gli
                        orientamenti del nuovo ministro dello Sviluppo economico, Flavio Zanonato[34], in carica con il governo Letta. In seguito, l’azienda ha
                        seguito la ridefinizione delle ambizioni di politica industriale nel settore
                        delle utility, non più orientata alla mega fusione tra le aziende maggiori,
                        ma favorevole a un consolidamento nelle zone limitrofe. Le norme sulle
                        partecipate contenute nella legge di stabilità 2015 sembrano peraltro aprire
                        la strada a una nuova stagione di aggregazioni intorno alle utility locali
                        [Bussu e Galanti 2015]. 
Processo: alternative, vincoli e criticità 
Le criticità emerse
                        nella definizione della nuova governance hanno riguardato ancora una volta
                        le nomine dei nuovi vertici delle società, che hanno peraltro visto l’uscita
                        in polemica di alcuni manager, come l’ex direttore generale Ravanelli[35]. Inoltre, nell’ambito della riorganizzazione del ramo ambiente,
                        la nomina del bresciano Rossetti al vertice dell’AMSA di Milano
                        è stata respinta proprio da Pisapia, riproponendo
                        un modello decisionale di ingerenza della politica nelle scelte aziendali[36]. 
TAB.
                                4.1. Strategie, decisioni, processi ed esiti in
                            A2A
	
                                        Decisioni A2A 
                                    	
                                        Operazioni
                                            strategiche 
                                    	
                                        Promotori 
                                    	
                                        Oppositori 
                                    	
                                        Processo 
                                    	
                                        Esito e conseguenze
                                            inattese 
                                    
	
                                        Privatizzazione AEM MI (1996-2004)

                                    	
                                        Corporatizzazione (spa) 

                                        Quotazione in borsa

                                    	
                                        Sindaco MI 

                                        Manager AEM 

                                    	
                                        Consiglio comunale MI (PCR)

                                    	
                                        Liberalizzazioni energia 

                                        Referendum comunale

                                    	
                                        Trasformazione in spa (1996) 

                                        Quotazione borsa (1998) 

                                        Diversificazione: TLC (2000)

                                    
	
                                        Privatizzazione ASM BS(1998-2002)

                                    	
                                        Corporatizzazione (spa) 

                                        Quotazione in borsa

                                    	
                                        Sindaco BS 

                                        Manager ASM

                                    	
                                        Consiglio comunale BS 

                                    	
                                        Proteste dei sindacati ASM

                                    	
                                        Trasformazione in spa (1998) 

                                        Quotazione borsa 2002 

                                    
	
                                        Fusione A2A (2006-2008)

                                    	
                                        M&A

                                    	
                                        Sindaci MI e BS 

                                        Manager AEM e ASM 

                                        Banche nazionale 

                                        Governi nazionali CSX-CDX

                                    	
                                        Consiglio comunale MI 

                                        Sindacati AMS 

                                        Regione Lombardia

                                    	
                                        Multa UE 

                                        Interesse colossi internazionali 

                                        Scontro tra manager ex AEM ed ex ASM
                                        

                                        Elezioni a BS e alternanza

                                    	
                                        Fusione (2008) 

                                        Contrasti tra sindaci e manager e malfunzionamento
                                            duale (2009) 

                                        Internazionalizzazione (2009) 

                                        «Milanesizzazione» organizzazione aziendale
                                            (2009)

                                    
	
                                        Espansione business energia – Edison Edipower
                                            (2010-2012)

                                    	
                                        Riassetto partecipazione soci italiani in Edison e
                                            Edipower

                                    	
                                        Management ex ASM 

                                        Ministro Sv. eco. (2011) 

                                        Sindaco MI 

                                        Consob

                                    	
                                        Management ex ASM 

                                        Ministro Economia (2010)

                                    	
                                        Peggioramento situazione economica 

                                        Elezioni a MI e alternanza 

                                        Rilancio progetto «grande multiutility del
                                            Nord»

                                    	
                                        Nuova Edipower italiana, ma impatti finanziari negativi
                                            su debito A2A (2012) 

                                        Dismissione altre partecipazioni di A2A (2012)
                                        

                                    
	
                                        Riforma governance (2013-2014)

                                    	
                                        Revisione statuto 

                                        Vendita 5% azioni pubbliche

                                    	
                                        Sindaci MI e BS 

                                        Ministro Sv. eco. (2012) 

                                    	
                                        Management ex ASM 

                                        Consiglio comunale MI

                                    	
                                        Elezioni e alternanza a BS 

                                        Conflitto tra sindaci per le nomine 

                                        Contrasti sindaci manager

                                    	
                                        Riforma governance (2013) 

                                        No vendita 5% azioni pubbliche (2014) 

                                    




2.1.5. Il rapporto tra azionisti e manager alla prova delle
                    decisioni strategiche in A2A 



In sintesi, l’analisi delle
                    vicende di A2A mostra come l’intervento degli azionisti condizioni il rapporto
                    di delega fiduciaria con i manager. Le decisioni sui piani industriali sono
                    prese prevalentemente dai manager sin dai tempi di AEM e ASM e sono fortemente
                    influenzate dalle dinamiche del settore energetico. Eppure, la proprietà
                    pubblica concentrata su due soli azionisti e l’inevitabile sovrapposizione dei
                    tempi elettorali con quelli dell’impresa conferiscono ai sindaci di Milano e di
                    Brescia, nella loro veste di azionisti, un rilevante potere di veto sulle
                    strategie aziendali. In particolare, la scelta (politica) del modello duale di
                        corporate governance ha forse moltiplicato anziché
                    semplificare i conflitti, aggiungendo ai contrasti tra sindaci e manager sulle
                    decisioni strategiche anche quelli tra top manager (ex AEM contro ex ASM) sulla
                    gestione operativa della società. Allo stesso tempo, il prevalente collocamento
                    nel settore energetico determina alcune peculiarità rispetto agli altri casi,
                    evidenti soprattutto nell’attenzione degli azionisti a essere ricettivi rispetto
                    alle aspettative dei mercati e nella tendenza dei manager a essere spregiudicati
                    nel perseguire opportunità di business anche oltre i confini. 


2.2.
                Chi decide in ACEA? 



Per passare dalla statica delle
                risorse alla dinamica dei rapporti di forza tra gli attori della governance, si sono
                considerate nel caso di ACEA quattro strategie che coincidono con i diversi processi
                decisionali sullo sviluppo dell’azienda e che hanno coinvolto tutti gli azionisti, i
                manager di vertice, i consigli comunali e i sindacati:
            
	 La privatizzazione di ACEA e la
                        quotazione in borsa (1992-1999). 
	 L’espansione nei settori energetico e
                        idrico (2000-2010). 
	 Il tentativo di privatizzazione del
                        20% delle quote di Roma Capitale (2010-2012). 
	 La riforma della governance e la
                        sostituzione dei vertici aziendali (2012-2014). 


2.2.1. La privatizzazione di ACEA e la quotazione in borsa
                    (1993-1999) 



Cronologia ed esiti 
Nel 1992 la
                        municipalizzata ACEA è stata mutata in azienda speciale, senza peraltro
                        modificare in maniera sostanziale il funzionamento della sua governance. Ci
                        sono voluti diversi anni prima che l’azienda speciale cominciasse il suo
                        percorso di corporativizzazione e privatizzazione. Dopo il 1993 il sindaco
                        Francesco Rutelli ha perseguito questo processo di trasformazione, che
                        arriva a un primo atto formale solo nel marzo del 1997, quando la delibera
                        per societarizzare ACEA approda in consiglio comunale. Parallelamente,
                        Rutelli ha già provveduto a rivoluzionare i vertici aziendali, sostituendo
                        nel 1997 il presidente Chicco Testa da lui nominato nel 1993 con l’ex
                        sindacalista Fulvio Vento alla presidenza della società. ACEA, divenuta
                        società per azioni nel 1998, si è preparata alla quotazione in borsa con
                        alcune operazioni di espansione nel settore idrico, come la partecipazione
                        alla gara indetta dall’ATO dell’Alto Valdarno (Arezzo), la sottoscrizione di
                        un accordo con AMGA (Genova) per puntare alla gestione del servizio idrico a
                        Napoli e Palermo[37]. Nel luglio del 1999, dopo una lunga trattativa con i sindacati
                        per regolamentare l’emissione delle quote sul mercato, ACEA ha fatto il suo
                        ingresso trionfale in borsa [Citroni 2007, 128-135], portando nelle casse
                        del comune la rilevante cifra di 1.800 miliardi di lire[38]. Nei mesi successivi alla quotazione, in una «situazione di
                        totale autonomia» [Intervista 18], l’amministratore delegato Paolo Cuccia ha
                        avviato diverse operazioni strategiche come
                        l’accordo con Telefonica[39] [Citroni 2007, 127] e l’intensificazione delle attività
                        internazionali in Europa, Medio Oriente e America Latina[40]. Infine, nell’autunno del 2000 il CDA è stato allargato a nuovi
                        soci, in rappresentanza delle minoranze che hanno acquisito quote: la
                        francese e ancora privata Suez (interessata a una partecipazione azionaria
                        in una società italiana presente nel settore idrico), il romano Francesco
                        Caltagirone, imprenditore del settore delle costruzioni, e altri azionisti
                        minori. 
Contesto politico ed elettorale 
Nella storia della Roma
                        repubblicana, ACEA ha spesso compensato le perdite nel settore idrico con
                        gli utili ricavati dal settore energetico [Battilossi 2001, 345]. La
                        gestione dell’ACEA della Prima repubblica era comunque contaminata dal
                        degrado politico e amministrativo: lottizzata dalla Democrazia cristiana,
                        anche ACEA è stata coinvolta in Tangentopoli per questioni di appalti e
                        subisce un forte contraccolpo, con il commissariamento fino al 1992 [Citroni
                        2007, 115]. L’introduzione dell’elezione diretta dei sindaci e la vittoria
                        di Rutelli hanno rappresentato un momento di svolta in questo quadro, con il
                        sindaco che dal 1993 ha usato i propri poteri di nomina per mettere dei
                        manager a capo di molte delle municipalizzate e aziende speciali. 
Attori: promotori, oppositori, esterni 
Tra i promotori della
                        decisione, il nuovo sindaco Francesco Rutelli, radicale di formazione e
                        verde di adozione, ha svolto un ruolo preminente, a partire dalle prime
                        nomine in giunta e nelle società partecipate. In quell’anno, in ACEA, il
                        nuovo presidente Chicco Testa era l’unico sprovvisto di esperienza
                        manageriale (parlamentare del Partito democratico della sinistra), ma
                        condivideva con Rutelli l’orientamento alla managerializzazione,
                        all’autonomia aziendale e all’espansione territoriale per l’azienda
                            [ibidem, 121]. La strada della privatizzazione è
                        stata sostenuta anche dall’assessore al Bilancio Linda Lanzillotta, ex
                        funzionaria del ministero del Tesoro, protagonista poi di
                        molte iniziative in tema di servizi pubblici locali
                        [Intervista 35]. All’opposizione, invece, si sono mosse fin da subito le
                        forze politiche più a sinistra del consiglio comunale: Rifondazione
                        comunista ha promosso un referendum consultivo in città sulla trasformazione
                        in società per azioni, fatto celebrare significativamente dopo
                        l’approvazione della delibera di consiglio sul tema nel 1997 [Citroni 2007].
                        Ulteriori frizioni sono arrivate da componenti interne all’azienda, in
                        particolare dai sindacati, in occasione delle trattative precedenti alla
                        quotazione. La nomina di Fulvio Vento alla presidenza può esser letta come
                        un modo per andare incontro a sindacati e associazioni di categoria in
                        questo frangente, conclusosi con la definizione di regole restrittive per
                        l’accumulo di quote da parte dei privati (limitato al 2%), con la riserva di
                        alcune azioni per dipendenti aziendali e residenti nel territorio romano, e
                        con l’accordo a non ricercare fin da subito l’ingresso di un partner
                        industriale, che avrebbe sicuramente rappresentato una limitazione
                        all’autonomia del management, privilegiando dunque una partecipazione
                        azionaria che non interferisse con la gestione [ibidem,
                        128]. 
Processo: alternative, vincoli e criticità 
La decisione di
                        privatizzare, dunque, ha trovato resistenze che hanno rallentato il processo
                        – si pensi all’opposizione in consiglio comunale e alle questioni tecniche
                        legate al conferimento di alcuni beni alla nuova società [Intervista 35] –
                        ma non ha visto lo sviluppo di progetti alternativi e criticità
                        insormontabili. La condivisione tra il sindaco di Roma e il management
                        sull’opportunità di un’autonomizzazione dell’azienda dalla politica e
                        dell’introduzione dei controlli dei mercati borsistici come stimolo
                        all’efficienza [ibidem], nonché la continuità politica
                        al governo della città con la riconferma di Rutelli per il mandato
                        1997-2001, hanno sicuramente contribuito all’esito della decisione.
                    

2.2.2. L’espansione nei settori energetico e idrico (2000-2010) 



Cronologia ed esiti 
Dopo la quotazione in
                        borsa, ACEA si è posta il problema del proprio sviluppo industriale, da
                        perseguire seguendo strategie assai diverse. Da un
                        lato, ha consolidato ed espanso la propria presenza nell’idrico in Italia,
                        nella capitale e dintorni (con la controllata ACEA ATO2 cui partecipano
                        anche altri comuni dell’ATO per la gestione del servizio idrico), con le
                        gare per la selezione dei partner privati in Toscana, e affacciandosi anche
                        a Sud in collaborazione con AMGA (con la quale contemporaneamente si
                        contendeva gli acquedotti genovesi). Dall’altro, ha seguito con attenzione
                        gli sviluppi del mercato dell’energia elettrica e del gas, espandendosi in
                        questo settore attraverso la sottoscrizione di accordi e joint venture,
                        unica nel panorama delle altre utility locali, più orientate alla crescita
                        attraverso fusioni e acquisizioni[41] [Carrozza 2011b]. 
L’espansione nel
                        settore dell’energia si è rafforzata a partire dall’accordo del 2002 con
                        Electrabel, società energetica belga di medie dimensioni controllata da
                        Suez, società francese al tempo privata e interessata al mercato italiano di
                        gas ed energia elettrica. Da questa collaborazione sono derivati un
                        rafforzamento della controllante Suez nell’azionariato di ACEA e una serie
                        di operazioni, tra le quali la partita sulle centrali elettriche di ENEL,
                        aperta dalla riforma del settore elettrico del 1999. Nel 2003 ACEA ed
                        Electrabel, insieme alla cordata Energie Italiane capitanata da Carlo Debenedetti[42], hanno acquisito il controllo di Interpower, società titolare di
                        alcune delle centrali di ENEL nell’Italia centrale, successivamente
                        rinominata Tirrenopower. La collaborazione con i partner belgi ha visto un
                        momento di rilancio anche nel 2007, quando una iniziativa di ENI in campo
                        internazionale ha aperto una finestra di opportunità per consentire ad ACEA
                        di integrare la gestione di gas ed elettricità sul territorio romano.
                        L’operazione, nonostante il placet non scontato di ENI,
                        non è andata in porto a causa del cambiamento di orientamento imposto dal
                        nuovo sindaco di Roma, Gianni Alemanno, arrivato al governo della città nel
                        2008 dopo i due mandati del democratico Walter Veltroni (2001-2008).
                        
                    
Questo cambiamento di
                        strategia ha portato ACEA a concentrare nuovamente la propria attenzione
                        solo sul settore idrico. Contemporaneamente, è cambiata anche la situazione
                        di Electrabel e di Suez, che a partire dal luglio 2008 sono state
                        incorporate nel gigante pubblico del gas francese Gaz De France (GDF),
                        assumendo la denominazione di GDF-Suez[43]. Al momento della rinegoziazione degli accordi sulla joint
                        venture con Electrabel, nel 2009, il sindaco Alemanno ha ingaggiato un
                        conflitto aperto con GDF-Suez. All’inizio del 2010 il comune di Roma è
                        arrivato a minacciare l’arbitrato contro il partner francese, reo di non
                        aver rispettato alcuni accordi sulla gestione del gas[44]. La vicenda si è conclusa alla fine di quello stesso anno, con
                        l’estinzione della joint venture con Electrabel[45] e la permanenza di GDF-Suez in ACEA. Il socio francese si è
                        rafforzato anche grazie all’intesa con l’altro azionista privato, Francesco
                        Caltagirone, che nel frattempo era riuscito a far prevalere la sua opzione
                        di business, quella sull’idrico[46], e ad assicurare al vertice dell’azienda due uomini a lui
                        vicini: Giancarlo Cremonesi (presidente) e Marco Staderini[47] (AD). 
Contesto politico ed elettorale 
Il contesto politico
                        nel quale matura la strategia di differenziazione sul settore energetico è
                        condizionato da alcuni eventi precedenti e dagli sviluppi delle politiche di
                        liberalizzazione a livello nazionale. Se infatti la strategia di alleanza
                        con Electrabel segue alcune decisioni del management della fine degli anni
                        Novanta, fortemente orientate all’autonomia dell’azienda e a investimenti in
                        settori (le telecomunicazioni) e in luoghi (l’estero) lontani dal
                        tradizionale posizionamento romano dell’azienda,
                        essa è stata rafforzata dagli scenari aperti dalle riforme dell’energia
                        elettrica e del gas che hanno imposto la fine, cominciata nel 1999 e nel
                        2001, dei monopoli di ENEL ed ENI. Allo stesso tempo, l’elezione di un nuovo
                        sindaco di centro-sinistra, Walter Veltroni, al governo della città nel
                        2001, ha rafforzato l’orientamento tutt’altro che ostile e anzi quasi
                        sperimentale alle liberalizzazioni e alla modernizzazione delle società
                        partecipate [Intervista 35]. La stabilità negli orientamenti delle giunte e
                        dei sindaci Rutelli e Veltroni su questo tema ha sicuramente favorito il
                        consolidarsi di una strategia di espansione sui mercati. Allo stesso modo,
                        il cambiamento di maggioranza al Campidoglio nel 2008 ha fatto segnare una
                        rivoluzione nella strategia, con il ritorno a un interesse prevalentemente
                        territoriale e focalizzato sul servizio idrico. 
Attori: promotori, oppositori, esterni 
I sindaci, dunque,
                        hanno giocato un ruolo particolare nello sviluppo della strategia.
                        Inizialmente a ruota del management dopo l’entrata in borsa, hanno
                        supervisionato con particolare attenzione il processo di selezione del
                        partner per la joint venture, cercando di mantenere un atteggiamento di non
                        ingerenza, dato il contenuto tecnico e gestionale delle valutazioni intorno
                        alla selezione dell’alleato [Intervista 18]. I manager, dunque, hanno
                        giocato un ruolo cruciale nella promozione della strategia, ma in accordo
                        con l’azionista pubblico, almeno fino al 2008. Anche in occasione del
                        mancato accordo su Distrigas con ENI, nel 2007, management e comune hanno
                        collaborato, puntando a integrare le reti elettriche e del gas. 
È qui che sono
                        intervenuti altri due attori esterni: l’Antitrust europeo, che ha legato la
                        finalizzazione dell’operazione alla cessione, da parte di ENI, di qualche
                        asset (appunto, la rete di distribuzione del gas capitolina, intestata a
                        Italgas), e il ministro Bersani, che ha svolto un ruolo di regia data
                        l’importanza strategica dell’accordo [Intervista 18]. Il processo è fallito,
                        però, proprio con il cambio di maggioranza al comune nel 2008, che ha aperto
                        di fatto un conflitto con il management nominato dalla precedente giunta e
                        ha portato poi alla fine dell’accordo con i francesi. 
In questo contesto, se
                        la strategia in campo energetico non poteva che essere sostenuta dai soci
                        francesi, era nell’altro socio privato, Caltagirone
                        appunto, che essa trovava le maggiori resistenze. Proprio l’allineamento tra
                        il sindaco Alemanno e Caltagirone, peraltro sostenitore della campagna del
                        candidato di Alleanza nazionale, ha prodotto il cambiamento di strategia di
                        ACEA dopo il 2010, tornata più romana e più idrica. 
Processo: alternative, vincoli e criticità 
La definizione della
                        strategia su energia e acqua è stata però anche condizionata da alcuni
                        aspetti emersi nello sviluppo del processo. In primo luogo, lo scoppio della
                        bolla speculativa nel settore delle telecomunicazioni ha provocato un
                        impatto fortemente negativo sulle attività che ACEA aveva inaugurato alla
                        fine degli anni Novanta in quel settore[48], contribuendo a deprimere le performance del titolo in borsa e
                        suggerendo al management maggior cautela [Intervista 4]. In secondo luogo,
                        anche il fallimento della strategia alternativa agli accordi sull’energia,
                        quella della crescita per M&A, può aver giocato un ruolo significativo.
                        ACEA era infatti già inserita nel cosiddetto «risiko» intorno alla
                        ristrutturazione per aggregazione delle maggiori ex municipalizzate
                        italiane, fin dall’inizio degli anni Duemila. Le iniziali trattative
                        condotte per fondere ACEA con AMGA di Genova e AEMT di Torino (che
                        porteranno poi alla nascita di IRIDE nel 2006) erano state abbandonate sia
                        dal management sia dall’azionista pubblico, nella convinzione che vi fossero
                        delle «debolezze a livello industriale», per cui «a un certo punto i romani
                        decisero che avevano la forza sufficiente per andare da soli» [Intervista
                        18]. Anche nel 2007-2008, quando l’advisor Mediobanca suggerì HERA come
                        partner ideale per una fusione, in considerazione della complementarietà con
                        i business del gas e dei rifiuti, il progetto si arenò per la contrarietà
                        dei sindaci romagnoli e per l’arrivo di Alemanno, nonostante in precedenza
                        sia il sindaco di Bologna, Sergio Cofferati, sia quello di Roma, Veltroni,
                        si fossero persuasi con il management della bontà del progetto
                            [ibidem]. 
Le decisioni sugli
                        strumenti e sulla strategia di espansione dell’azienda, quindi, si sono
                        modificate nel corso degli anni. Alla fine del 2010 la differenziazione del
                        business di ACEA nelle telecomunicazioni e nell’energia è un ricordo del
                        passato, le operazioni di M&A con aziende di
                        simile grandezza non sono mai decollate, mentre si è consolidata la
                        strategia di espansione nel settore idrico, dove l’azienda è socio
                        industriale nelle gestioni della vicina Toscana. Questo esito ha trovato
                        sostanzialmente concordi entrambi gli azionisti privati, Caltagirone e
                        GDF-Suez, ed è stato confermato anche in seguito, quando nel 2014 Suez
                        Environment, la controllata di GDF-Suez (al 35%) titolare delle attività del
                        gruppo per acqua e rifiuti, acquisisce proprio da GDF-Suez il 3,9% delle sue
                        azioni dirette in ACEA, portandosi al 12,5% delle azioni e riaffermando
                        l’interesse proprio per il mercato italiano dell’acqua (ritenuto promettente
                        per il futuro dato il basso livello delle tariffe rispetto agli altri paesi
                        del sud Europa)[49]. 

2.2.3. Il tentativo di privatizzazione del 20% delle quote di
                    Roma Capitale (2010-2012) 



Cronologia ed esiti 
Chiuso il capitolo
                        energetico, quindi, per ACEA si è aperta una fase di incertezza, legata alla
                        difficile situazione finanziaria dei conti del comune e alle vicine scadenze
                        elettorali (le elezioni comunali del 2013). Nel 2010 il sindaco Alemanno si
                        è speso per la privatizzazione di una consistente quota di azioni detenute
                        dal comune. La prima proposta, lanciata nel gennaio del 2010, riguardava una
                        vendita diretta a partner legati al territorio, fondazioni e imprenditori.
                        In febbraio, Alemanno ha presentato una delibera in consiglio comunale sulla
                        vendita del 21% delle azioni, ma senza il ricorso alla gara, che avrebbe
                        potuto «attirare gli appetiti di gruppi internazionali»[50]. L’iniziativa ha provocato molte resistenze, soprattutto tra i
                        sindacati, che, all’unanimità, si sono mobilitati contro. Nel corso del
                        2011, per riparare alla performance negativa della società, gravata da spese
                        eccessive anche sotto il profilo del personale[51], il sindaco ha promosso a direttore generale Paolo Gallo,
                        gradito ai soci privati, il quale ha poi riportato l’azienda in utile e il
                        comune al dividendo[52]. Nel giugno del 2011 il referendum nazionale vinto dai Comitati
                        per l’acqua pubblica ha riproposto il dibattito sulle privatizzazioni e
                        acceso gli animi in città. Il sindaco, attaccato anche dal Partito
                        democratico, ha insistito nel portare il comune a una quota del 30%, per
                        ottenere dalla vendita delle azioni liquidità per le casse del Campidoglio.
                        Nella primavera del 2012 lo scontro su ACEA ha mostrato le divisioni interne
                        alla maggioranza di centro-destra. Mentre comitati e dipendenti dell’azienda
                        manifestavano contro la privatizzazione, gli «onorevoli» del Partito della
                        libertà al Campidoglio prima disertavano la seduta[53], poi, dopo ripetute occupazioni del consiglio comunale[54], si spaccavano[55] su una proposta di vendita che penalizzava esplicitamente
                        Caltagirone. La delibera sulla privatizzazione è stata dunque affossata
                        anche per effetto dell’ostruzionismo dell’opposizione in consiglio[56], per l’intervento del Consiglio di stato, sollecitato anche
                        dagli azionisti di minoranza contrari all’operazione[57], e dall’attendismo seguito alla sentenza della Corte
                        costituzionale, che ha sancito l’illegittimità delle norme sui servizi
                        pubblici locali approvate dal governo Berlusconi all’indomani del referendum
                        e che, secondo la Corte, riproponevano i contenuti delle norme abrogate[58]. 
Contesto politico ed elettorale 
Il contesto politico ed
                        elettorale del 2010-2012 ha visto in azione diverse tensioni. Da un lato la
                        maggioranza capitolina si è dimostrata poco unita nell’affrontare la
                        campagna elettorale per le comunali del 2013, con
                        incertezze anche sulla riproposizione di Alemanno a sindaco dopo il primo
                        mandato. Dall’altro si è rivelato preoccupante il peggioramento dei conti
                        non solo di ACEA, che ha perso gran parte del suo valore in borsa dal 2008,
                        scendendo dai 16,5 euro del 2007 ai 7,35 del 2010, ma anche del comune di
                        Roma, entrato nell’occhio del ciclone per le prime inchieste sulle
                        assunzioni nelle partecipate della capitale. A livello nazionale, poi, è
                        mancato un allineamento tra il governo e il Campidoglio, con i ministri del
                        centro-destra piuttosto cauti, se non apertamente contrari, nel sostenere le
                        iniziative di Alemanno in merito alla privatizzazione. 
Attori: promotori, oppositori, esterni 
Il maggior promotore
                        della privatizzazione del 2010-2012 è stato senz’altro Alemanno. Vincolato
                        dalle esigenze di bilancio, il sindaco di Roma si è ritrovato però contro
                        un’opposizione sempre più rilevante, a partire non solo dal consiglio
                        comunale, dove il Partito democratico si è opposto strenuamente alla
                        «svendita» dell’azienda. Alla fine, anche consiglieri del Partito della
                        libertà e consiglieri di estrema destra sono stati contrari al progetto. Si
                        è rafforzato inoltre progressivamente il fronte della protesta di tutte le
                        sigle sindacali, fino a quel momento assenti dal dibattito, sostenute dai
                        Movimenti per l’acqua e dalle associazioni di rappresentanza dei piccoli
                        azionisti. A indebolire la posizione del sindaco hanno poi contribuito
                        sicuramente gli interventi delle Corti, tra Consiglio di stato e Consulta, e
                        il diniego di Cassa depositi e prestiti con il fondo F2I a investire
                        nell’acquisto delle quote messe a mercato[59]. Sullo sfondo, abbastanza silenziosi in verità, il management e
                        gli altri azionisti privati. 
Processo: alternative, vincoli e criticità 
Non si sono manifestate
                        invero reali alternative alle proposte del sindaco, che non ha mai scelto la
                        strada della mediazione nemmeno nei confronti della sua maggioranza.
                        Sicuramente, la già citata situazione dei conti ha giocato un ruolo
                        nell’accelerare il processo, ma senza che ciò portasse agli esiti sperati.
                        Una conseguenza del modo convulso nel quale si è
                        sviluppata l’operazione può esser rintracciata nella reazione finale di Alemanno[60], che pochi mesi prima della sua decadenza ha anticipatamente
                        rinnovato il consiglio di amministrazione, confermando Giancarlo Cremonesi,
                        suo sponsor alle precedenti elezioni e presidente della Camera di commercio
                        di Roma dal 2010, e promuovendo il manager Paolo Gallo, appoggiato dai due
                        soci privati, ad amministratore delegato dell’azienda, con il compito di
                        operare una spending review interna per riportare l’azienda all’utile.
                    

2.2.4. La riforma della governance e la sostituzione dei vertici
                    aziendali (2012-2014) 



Cronologia ed esiti 
Il rapporto del nuovo
                        sindaco di Roma Ignazio Marino con ACEA si è dimostrato tempestoso fin dai
                        primissimi tempi della sua travagliata avventura in Campidoglio.
                        Apparentemente risolta la questione del debito di Roma Capitale, con i
                        decreti Salva Roma e Salva Roma bis nel dicembre del 2013 e di nuovo
                        all’inizio del 2014[61], il sindaco Marino ha dichiarato di voler risanare i conti della
                        capitale senza aumentare le tasse, ma intervenendo su una serie di sprechi e
                        obbligando le società partecipate a una gestione maggiormente efficiente e
                        rispettosa delle esigenze dei romani. L’attacco è stato sferrato in realtà
                        alla dirigenza di ACEA, che è stata interpellata direttamente dal sindaco
                        con una irrituale richiesta di integrazione all’ordine del giorno per
                        discutere di una revisione della governance aziendale: la riduzione del
                        numero dei consiglieri di amministrazione, la nomina dei nuovi membri del
                        CDA e il ridimensionamento degli stipendi[62]. Nel mirino del sindaco sono entrati fin dall’inizio Giancarlo
                        Cremonesi, per la verità poco difeso dall’azienda e dagli altri azionisti, e
                        Paolo Gallo, promosso l’anno precedente ad
                        amministratore delegato e apprezzato anche dai mercati[63]. Nonostante le critiche arrivate al sindaco, la vicenda è
                        proseguita con un muro contro muro che ha visto la presentazione di una
                        lettera di diffida di Marino al collegio sindacale della società, nella
                        quale il primo cittadino ha attaccato gli amministratori per il loro
                        atteggiamento apertamente dilatorio sui tempi della discussione in consiglio
                        di amministrazione[64]. Mentre i mercati reagivano penalizzando il titolo in borsa[65], il sindaco ha presentato i suoi nuovi cinque candidati per il
                        CDA, proponendo come presidente una donna e come amministratore delegato un
                        manager interno responsabile del mercato idrico, ex presidente della
                        fiorentina Publiacqua, partecipata da ACEA, non sgradito ai due soci
                        privati. La vicenda si è conclusa in pochi giorni, con l’approvazione del
                        CDA ridotto da nove a sette membri[66]. Significativamente, nonostante il limite dei diritti di voto
                        all’8% delle azioni, i francesi di Suez, fortemente critici riguardo
                        all’iniziativa del sindaco, sono riusciti a ottenere altri due posti in CDA,
                        mentre la presenza di Caltagirone e degli azionisti minori è stata ridotta a
                        una sola nomina a testa. 
Il contesto politico ed elettorale 
Come già evidenziato,
                        Marino ha vinto le elezioni contro Alemanno nella primavera inoltrata del
                        2013 ereditando una pesante situazione di debito. I primi mesi della sua
                        esperienza da sindaco sono stati segnati dagli scontri con il governo sulla
                        richiesta di risorse finanziarie per risolvere debiti e di sforamento del
                        Patto di stabilità interno. Le successive elezioni europee del 2014 possono
                        aver condizionato le strategie del nuovo primo cittadino, ma in misura
                        certamente minore rispetto ai problemi interni alla maggioranza, in un
                        contesto difficile da gestire per un sindaco proveniente dal parlamento e
                        così poco «romano», come il chirurgo Marino. 
                    
Attori: promotori, oppositori, esterni 
Come nella precedente
                        decisione strategica, il sindaco si è trovato a essere un promotore
                        piuttosto isolato delle proprie iniziative rispetto all’azienda. Anche nel
                        caso della revisione della governance, a Marino si è opposto un variegato
                        fronte di antagonisti, composto dal Partito democratico romano – che in
                        consiglio comunale non ha mancato di criticarlo per l’ingerenza nella
                        gestione aziendale e per l’attacco a Gallo[67], pur astenendosi quando undici gruppi consiliari su tredici
                        hanno votato una mozione che stigmatizza il comportamento del sindaco[68] –, i fondi di investimento, preoccupati per i contraccolpi di
                        borsa dell’iniziativa, la Consob, intervenuta sulla legittimità
                        dell’intervento del sindaco, e alcune associazioni di categoria come
                        Unindustrie Lazio[69]. Su tutti, maggior contrarierà si è riscontrata nei partner
                        privati, e in particolare nei soci francesi, pronti a far scattare la
                        diplomazia per far arrivare il dossier di ACEA sul tavolo del primo ministro
                        da poco insediatosi, Matteo Renzi[70]. Un dossier al quale, almeno in apparenza, il governo non ha
                        reagito. In questa vicenda, il management è rimasto alla finestra ad
                        aspettare le decisioni degli azionisti, difendendo i risultati recenti
                        dell’azienda e ventilando il rischio di onerose buonuscite e risarcimenti in
                        caso di anticipate dimissioni del CDA (come effettivamente avvenuto nel caso
                        di Cremonesi, che a luglio del 2015 ha citato in giudizio ACEA per una cifra
                        considerevole, a seguito del rinnovo del consiglio di amministrazione).
                    
Processo: alternative, vincoli e criticità 
Tra gli aspetti
                        processuali influenti sullo sviluppo della vicenda, emerge il ruolo del
                        conflitto tra Roma Capitale e il governo sul tema delle risorse. In
                        occasione della discussione nel dicembre 2013 del primo decreto Salva Roma,
                        Linda Lanzillotta, ex assessore al Bilancio e redattrice di riforme sui
                        servizi pubblici locali, nonché parlamentare di Scelta civica, aveva
                        proposto un corposo emendamento che avrebbe imposto
                        la privatizzazione di molte delle quote di ACEA,
                        riaprendo la partita persa da Alemanno due anni prima. L’emendamento è stato
                        di fatto svuotato per intervento del Partito democratico, e in quella
                        occasione il sindaco Marino ha confermato di non voler rinunciare al
                        controllo della società. In seguito, hanno assunto molto risalto le
                        dinamiche maturate tra gli azionisti per il rinnovo del consiglio di
                        amministrazione ridotto. Suez, infatti, è riuscita a coalizzare sulla
                        propria lista di candidati anche i voti del fondo Norges Bank, ottenendo
                        così un consigliere in più rispetto a Caltagirone. 
Questa dinamica
                        testimonia indirettamente la fragilità degli equilibri tra gli azionisti
                        all’interno della governance di ACEA, dove, in caso di conflitto, anche le
                        poche quote di un fondo di investimento possono rivelarsi fondamentali.
                        Nondimeno, questa vicenda ha mostrato che è probabile che, in situazioni
                        apertamente conflittuali, i due soci privati riescano ad accordarsi nello
                        stigmatizzare i comportamenti dell’azionista pubblico, incapace di
                        comprendere, a loro dire, che «i tempi dell’impresa non sono e non devono
                        essere i tempi della politica. Non si può cambiare un vertice aziendale ogni
                        volta che cambia il sindaco»[71]. 

2.2.5. Il rapporto tra azionisti e manager alla prova delle
                    decisioni strategiche in ACEA 



La ricostruzione dei
                    processi legati alle principali decisioni in ACEA ha fatto emergere un quadro
                    nel quale la maggioranza assoluta delle quote consente ai sindaci della capitale
                    di avere un ruolo prevalente nella determinazione delle decisioni strategiche.
                    Delegati alla gestione operativa, top manager e CDA vengono spesso sostituiti,
                    mentre cresce nel tempo la rilevanza dei soci privati nel determinare le
                    strategie aziendali. Ogni sindaco di Roma ha interpretato il proprio ruolo
                    seguendo agende diverse. All’atteggiamento di apertura al mercato di Rutelli e
                    Veltroni si è progressivamente sostituito l’orientamento a considerare ACEA
                        in primis un asset finanziario, anche a fronte
                    dell’aggravarsi della situazione di bilancio di Roma
                    Capitale, nonostante i molti salvataggi. Vista come fonte di potenziali proventi
                    per le casse comunali (Alemanno) o come causa di sprechi (Marino), ACEA è stata
                    usata come uno strumento da impiegare in diverse partite, esponendo i sindaci
                    stessi alle contestazioni di sindacati, consigli comunali e governo nazionale. 
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Possiamo dunque concludere
                    che la governance di ACEA produce di fatto una situazione nella quale sono i
                    sindaci a tracciare i confini dell’autonomia dei manager, per quanto riguarda
                    sia la gestione ordinaria sia quella straordinaria. Anche quando i sindaci
                    falliscono nei loro intenti, perché incapaci di creare coalizioni abbastanza
                    ampie da assicurare il sostegno, come nel caso della vendita di quote nel 2012,
                    non è quasi mai per colpa delle reazioni contrarie dei top manager. Questi
                    ultimi, selezionati seguendo criteri prevalentemente fiduciari, si muovono negli
                    spazi di autonomia di volta in volta definiti dall’azionista pubblico,
                    entrandovi inevitabilmente in conflitto dopo ogni elezione. Allo stesso tempo, i
                    manager non di vertice difendono i propri settori a ogni rinnovo dei CDA, anche
                    e soprattutto nelle società controllate da ACEA, in una sorta di «partita a
                    scacchi» [Intervista 3] nella quale, a seconda delle posizioni ideologiche degli
                    interlocutori, si mettono in campo argomenti diversi per porre al riparo la
                    propria autonomia gestionale dall’intervento dell’indirizzo politico [Galanti e
                    Moro 2014]. Come sono instabili gli indirizzi della politica, dunque, tale è il
                    management. 
Gli equilibri di forza si
                    definiscono anche in virtù del ruolo pivotale giocato dagli azionisti privati
                    della holding, i francesi di Suez e il romano Caltagirone. Non solo la selezione
                    del management, infatti, ma anche la definizione delle strategie di sviluppo
                    passano per le mediazioni che di fatto si stabiliscono all’interno del consiglio
                    di amministrazione, nel quale il comune di Roma mantiene il 51% dei voti senza
                    però, come abbiamo visto, mantenere un indirizzo stabile. 


2.3.
                Chi decide in HERA? 



Spostandoci in Emilia-Romagna,
                la struttura della governance, il contesto politico e le opportunità di sviluppo
                cambiano radicalmente. Nell’analizzare le decisioni relative allo sviluppo di HERA,
                infatti, non è appropriato fare riferimento a un solo
                azionista pubblico dominante, per la natura frammentata dell’azionariato del modello
                di sviluppo federativo. Considerando l’evoluzione di HERA, abbiamo individuato
                questi processi decisionali: 
	 La costituzione della holding HERA e
                        la sua privatizzazione attraverso la quotazione in borsa (2002-2003).
                    
	 L’espansione nei territori limitrofi
                        e il consolidamento del modello federativo (2004-2011). 
	 Il progetto di espansione con la
                        fusione con IRIDE e ENIA (2006-2008). 
	 Le fusioni con ACEGAS-APS (Padova e
                        Trieste) e con AMGA (Udine) e il ruolo di Cassa depositi e prestiti
                        (2012-2014). 


2.3.1. La costituzione della holding HERA e la sua
                    privatizzazione (2002-2003) 



Cronologia ed esiti 
Tra il maggio e il
                        settembre del 2002, 139 comuni soci di 12 multiutility locali hanno trovato
                        un accordo sulla creazione di una holding articolata sui rispettivi
                        territori attraverso società operative[72]. Il 1o novembre 2002 è stata fondata la Holding Energia Risorse
                        Ambiente (HERA), controllata prevalentemente dai comuni di Bologna, Imola,
                        Ravenna, Forlì, Cesena, Cesenatico, Rimini e Riccione, guidata dal
                        presidente Tomaso Tommasi di Vignano e dall’amministratore delegato Stefano
                        Aldrovandi, presidente uscente della bolognese SEABO. Fin da subito,
                        l’azienda e gli azionisti hanno delineato la strategia per lo sviluppo e
                        stabilito la decisione di quotare il 40,5% delle azioni della holding in borsa[73]. All’inizio dell’anno successivo, il 2003, si sono registrati i
                        primi contatti con APS, la multiutility del comune di Padova interessata a
                        uno sbarco in borsa insieme alla società emiliana[74]. Nel marzo del 2003 HERA ha annunciato la realizzazione di tre
                        centrali elettriche (in collaborazione con la
                        svizzera ATEL) e investimenti in campo ambientale nelle zone di Bologna,
                        Rimini e Forlì[75]. A maggio HERA si è proposta per l’acquisto di parte delle quote
                        di AGEA, multiutility di Ferrara[76], prefigurando la prima operazione di M&A come strumento di
                        crescita. A giugno dello stesso anno ha presentato un piano per la
                        razionalizzazione e l’efficientamento, per poi entrare in borsa a luglio con
                        soddisfazione dei suoi azionisti, che hanno visto entrare nelle casse
                        comunali risorse ingenti[77]. Nell’ottobre del 2003 HERA ha acquisito il 42% di AGEA Ferrara,
                        primo passo per la definitiva fusione, completata poi nel luglio dell’anno
                        successivo. Nel frattempo, gli altri soggetti del mondo delle utility
                        romagnole guardavano con interesse al percorso della società. 
Contesto politico ed elettorale 
La fusione di HERA è
                        avvenuta in un contesto politico del tutto peculiare. Al comune di Bologna
                        sedeva Giorgio Guazzaloca (centro-destra), in scadenza di mandato, mentre la
                        regione era saldamente in mano al centro-sinistra guidato da Vasco Errani
                        dei Democratici di sinistra. A livello nazionale, la fusione di HERA si è
                        realizzata nel periodo immediatamente successivo all’avvio delle
                        liberalizzazioni in campo energetico e proprio negli anni in cui le ex
                        municipalizzate si sono affacciate alla partita sulla dismissione di alcune
                        centrali di ENEL (anche HERA ha partecipato all’acquisizione di una delle
                        genco, Interpower, controllata allora con il 5,5% delle quote). In seguito
                        il governo di centro-destra nel 2003 è intervenuto nel settore dei servizi
                        pubblici locali, senza però penalizzare né scoraggiare la costituzione della
                        società e la sua entrata in borsa. 
Attori: promotori, oppositori, esterni 
Nella fusione, un ruolo
                        cruciale è stato svolto sicuramente dagli azionisti delle originarie
                        municipalizzate, convinti della problematicità della frammentazione tra gli
                        operatori del settore e persuasi della futura
                        apertura di mercati dei servizi in Italia e in Europa, nei quali aziende di
                        dimensioni maggiori avrebbero potuto ritagliarsi uno spazio rilevante. Per
                        la nascita di HERA, dunque, è stata fondamentale la scelta dei sindaci di
                        rinunciare al controllo esclusivo delle loro società, considerate «gioielli
                        di famiglia», per imbarcarsi in un’impresa più grande, costruita secondo un
                        progetto «federativo, non consortile»[78]. Una scelta maturata da un comune orientamento dei sindaci ad
                        affrontare le sfide della finanza pubblica locale e della fornitura di
                        servizi migliori, piuttosto che da dinamiche squisitamente partitiche
                        [Intervista 27]. Il progetto è stato infatti promosso soprattutto dal comune
                        di Bologna, nelle figure del sindaco di centro-destra Guazzaloca e
                        dell’assessore al Bilancio Gian Luca Galletti, e fortemente sostenuto dal
                        sindaco di Ravenna Widmer Mercatali, in rappresentanza dei comuni romagnoli,
                        da sempre diffidenti nei confronti dei bolognesi. 
Alla costituzione della
                        società, il management ha puntato a concentrare le attività su soli quattro
                        settori: idrico, gas, raccolta e smaltimento rifiuti, vendita di energia.
                        Dal top management è quindi giunta l’indicazione di dismettere tutti gli
                        altri business che i comuni fondatori avevano attribuito alla neonata
                        società, come per esempio, i servizi cimiteriali, la gestione dei pubblici
                        macelli ecc. [Intervista 27]. 
Fin dal 2002, quindi,
                        azionisti e management hanno delineato una strategia che si è mantenuta
                        stabile nel tempo, orientata alla crescita dell’azienda attraverso
                        l’efficientamento interno all’organizzazione e nella fornitura dei servizi,
                        alla ricerca di alleanze e, prevalentemente, occasioni di fusioni e
                        acquisizioni nei territori vicini, nonché l’impegno da parte dell’azienda a
                        realizzare una serie di infrastrutture e progetti «ereditati» dalle
                        originarie società [Intervista 27]. 
Tra questi progetti, i
                        più rilevanti hanno messo in luce il ruolo di un attore, per molte vicende
                        centrale nel condizionare lo sviluppo successivo della società: la regione
                        Emilia-Romagna. Fin da subito, infatti, HERA è stata impegnata negli
                        investimenti e nella realizzazione di ammodernamenti e ampliamenti non solo
                        delle centrali elettriche[79], ma anche degli impianti di termovalorizzazione, presenti in
                        ogni provincia della regione, oltre che nella gestione delle discariche
                        [Intervista 27]. Inoltre, la regione ha coinvolto HERA in diverse
                        iniziative, come per esempio il cablaggio della rete di telecomunicazione in
                        diverse province[80]. 
In questo quadro, a
                        livello nazionale si era già diffuso il dibattito[81] sul modello federativo della tedesca RWE, quotata in borsa e
                        controllata da comuni e aziende, gestita congiuntamente da shareholder e
                        stakeholder locali[82]. 
Processo: alternative, vincoli e criticità 
Le fasi di avvio di
                        HERA sono state caratterizzate da un andamento piuttosto spedito, con la
                        questione della rappresentanza degli interessi dei comuni azionisti presto
                        risolta dalla definizione delle regole della governance e dalla
                        contropartita economica per i comuni, maturata con la cessione di asset e
                        azioni, e in seguito con la riscossione dei dividendi ogni anno [Intervista
                        27]. 
Poco dopo la fondazione
                        di HERA, è stato avviato un progetto alternativo, quello dell’aggregazione
                        delle altre principali utility emiliane di Parma, Piacenza, Reggio Emilia, e
                        Modena, caldeggiato proprio dalla regione e definito dai giornalisti del
                        «Sole» prima HERA2 e in seguito Newco
                            Emilia[83]. 

2.3.2. L’espansione nei territori limitrofi e il consolidamento
                    del modello federativo (2004-2011) 



Cronologia ed esiti 
Contando sull’iniziale
                        successo del proprio modello aggregativo e sul basso livello di
                        indebitamento, HERA ha sviluppato una strategia di espansione tesa a
                        integrare le società e i soci dei territori vicini, soprattutto quando forti
                        nel business energetico. In parallelo, il management dell’azienda ha
                        esplorato opportunità di alleanze e acquisizioni
                        fuori dai confini regionali, mentre i sindaci riuniti nel patto di sindacato
                        si sono spinti in direzione di progetti di fusione più ambiziosi, che hanno
                        avuto però un esito negativo tra il 2006 e il 2008. Nell’aprile del 2004 il
                        progetto della Newco Emilia sembrava tramontato[84], tanto che già all’inizio del 2005[85] si svolsero le trattative con il comune di Modena per
                        incorporare META, azienda quotata in borsa che riuniva le principali società
                        di servizi (acqua, gas, rifiuti e distribuzione dell’energia elettrica).
                        Sempre nel 2005 è stato rinnovato il CDA, con il nuovo sindaco di Bologna,
                        Sergio Cofferati, che ha sostituito l’AD Aldrovandi, nominato da Guazzaloca,
                        con Maurizio Chiarini, ex assessore al Bilancio del comune di Ferrara e in
                        seguito top manager di AGEA, l’azienda ferrarese recentemente incorporata in
                        HERA. 
Dopo la fusione con META[86], prima di una serie di operazioni che hanno portato a rafforzare
                        il peso della componente modenese nel patto di sindacato tra i soci pubblici[87] (come per esempio nel caso delle fusioni con SAT di Sassuolo nel
                        2007), e l’integrazione delle aziende di Riccione (GEAT Distribuzione gas) a
                        partire dal 2006, sono continuati gli investimenti e i lavori sugli impianti
                        elettrici e ambientali. Alla fine del 2008 HERA ha inaugurato due impianti
                        in territori i cui azionisti assumono un ruolo centrale nel governo dei
                        patti di sindacato e dell’azienda: a Imola una nuova centrale di
                        cogenerazione, a Modena un nuovo termovalorizzatore. Per coltivare la
                        strategia delle alleanze in territori limitrofi, HERA ha investito nelle
                        vicine Marche, e nel 2007 ha creato la società Heracomm Marche, che nel 2011
                        ha poi integrato la società Sadori Gas, entrando in competizione diretta con
                        i privati presenti sul territorio per le gare del gas[88] (poi rimandate). 
In seguito, nel 2009,
                        si è aperta per HERA una fase di duro confronto con il governo sulle
                        politiche dei servizi, a causa in primo luogo dell’intervento di moratoria
                        da parte dell’Unione europea sugli aiuti di stato
                        che ha influito sul peggioramento del debito[89] dell’azienda. Inoltre, si è celebrato il referendum sul Decreto Ronchi[90], contestato anche dalle aziende e dalle loro associazioni di
                        rappresentanza. L’esito del referendum non ha danneggiato il prevalente
                        business di HERA nei settori regolati[91], ma ha aperto una fase di grande incertezza a livello normativo[92]. 
In quegli anni HERA è
                        stata critica sulle modalità di privatizzazione previste dal decreto e ha
                        deciso di rilanciare la propria strategia sul settore dei rifiuti,
                        costituendo nel 2009 Herambiente, società cui vengono conferiti molti degli
                        asset impiantistici risultati dagli investimenti degli anni passati[93]. La strategia nel settore ambientale si è sviluppata poi proprio
                        in competizione con la neonata IREN, attraverso l’interesse per la gara per
                        il controllo del termovalorizzatore in provincia di Torino (poi vinta da
                        IREN, con il contributo di F2I) e per la spezzina ACAM[94] (anche questa fusione è saltata a un passo dalla conclusione,
                        nel 2011[95], per via delle mutate opportunità sulle partecipazioni azionarie
                        a seguito del referendum). 
Contesto politico ed elettorale
Gli anni del
                        consolidamento di HERA sono stati anni turbolenti, sia nella politica
                        nazionale sia, soprattutto, nella politica locale. Se a livello nazionale si
                        sono alternati governi di centro-destra e di centro-sinistra, con l’avvio
                        della parentesi del governo tecnico guidato da Monti dall’autunno del 2011,
                        a Bologna si sono susseguiti tre sindaci e un commissario
                        prefettizio. Dopo Cofferati (2004-2009), Delbono è
                        stato eletto sindaco di Bologna nel giugno del 2009, ma si è dimesso nel
                        febbraio del 2010, travolto dagli scandali legati ai reati di abuso di
                        ufficio e peculato. Al suo posto, la città è stata gestita dal commissario
                        Anna Maria Cancellieri, poi ministro degli Interni del governo Monti, fino
                        alle successive elezioni comunali del maggio 2011, vinte appunto da Virginio
                        Merola. Questa instabilità, combinata alla diminuzione progressiva del peso
                        delle quote, renderà l’attivismo del comune felsineo sempre più sfumato, in
                        contrasto con il dinamismo mostrato da Cofferati anche in tema di alleanze
                        con le altre utility quotate. 
Attori: promotori, oppositori, esterni
La strategia di
                        espansione nei territori limitrofi è stata fortemente sostenuta dai manager
                        e avallata dai sindaci riuniti nel patto di sindacato [Intervista 24]. Sulla
                        definizione degli ambiti delle competenze di indirizzo si è giocato il
                        dialogo tra sindaci e manager, in un confronto che viene rinegoziato a ogni
                        rinnovo dei patti (ben più frequenti della scadenza triennale consentita
                        dalle regole sulle società quotate). È infatti in sede di patto di sindacato
                        che si sono definiti anche i rapporti di forza tra azionisti, con i sindaci
                        di Modena e di Imola a farsi interpreti e interlocutori principali del
                        management nella fase successiva alla conclusione del mandato di Cofferati a
                        Bologna. Al di là degli atteggiamenti, più attenti alle dinamiche nazionali
                        (Cofferati) o più preoccupati di coltivare i rapporti con i territori più
                        vicini (i sindaci Pighi e Manca), la strategia dei sindaci ha puntato alla
                        massimizzazione dell’investimento azionario, prima in termini di ricavi
                        dalle vendite di quote, poi in termini di riscossione di dividendi.
                        Significativamente, nel tempo l’influenza di Modena e Imola all’interno del
                        patto di sindacato è cresciuta, mentre è calata quella dei soci della
                        Romagna. 
Rispetto
                        all’orientamento dei sindaci, spesso preoccupati di assicurare risorse
                        finanziarie alle casse dei propri comuni, varie forze politiche nei consigli
                        comunali sono state contrarie, per le motivazioni più diverse. Se infatti
                        settori del partito di maggioranza concordavano con i sindacati
                        nell’opposizione ai progetti di fusione caldeggiati da Cofferati, rei di
                        privatizzare ulteriormente la società, gli esponenti di centro e socialisti
                        si sono opposti alle cosiddette «nozze con ACEA» e
                        alle proposte di privatizzazione per evitare la «svendita» della società. A
                        rendere più complicato il processo di avvicinamento tra le grandi utility,
                        infine, è stato anche l’atteggiamento ondivago dei sindaci di Torino e di
                        Genova, e quello apertamente ostile di Alemanno dopo gli anni dell’intesa
                        tra Veltroni e Cofferati. 
Rispetto agli attori
                        esterni, sicuramente la regione ha condizionato la definizione della
                        strategia dell’azienda, a partire dall’implementazione delle legislazioni di
                        settore anche a livello provinciale, con l’avvio dei lavori delle AATO,
                        spesso trasformate dai comuni stessi in «mercati delle vacche» [Intervista
                        9] per la contrattazione della struttura delle tariffe, diverse di fatto da
                        comune a comune[96]. Infine, non marginale è stato l’intervento dell’Unione europea,
                        che ha punito non solo HERA, ma anche le altre utility quotate. A livello
                        nazionale, il governo di Romano Prodi ha rappresentato uno stimolo costante
                        a far entrare HERA nell’ambizioso progetto di aggregazione seguendo il
                        modello della tedesca RWE. 
Processo: alternative, vincoli e criticità 
Nell’arco di questo
                        lungo periodo di consolidamento sono intervenuti diversi processi che hanno
                        determinato l’esito negativo di accordi e tentativi di fusione. Le
                        principali turbolenze sono date dagli interventi sulla disciplina degli
                        affidamenti e sulla legislazione di settore, recepiti in maniera piuttosto
                        diseguale a livello regionale, anche in Emilia-Romagna, dove la stabilità
                        politico-elettorale ha cominciato a incrinarsi. 
Prima del 2009, invece,
                        l’azienda ha vissuto un periodo di espansione simile a una vera e propria
                        età dell’oro, con ottimi risultati in borsa e diverse opportunità di
                        business tra il 2004 e il 2008. A tale proposito, il management di HERA, a
                        differenza di altre multiutility, ha evitato esplicitamente
                        l’internazionalizzazione come strategia di espansione, mostrandosi invece
                        più disponibile ad accordi su specifici progetti con società straniere che
                        investono in Italia (si pensi alla svizzera ATEL nei primi anni Duemila e
                        alla britannica Eiser nel 2010). La contrarietà del management alle
                        avventure internazionali è stata motivata dalla difficoltà di «fare business
                        in questi settori, in particolare nei settori
                        regolati, negli altri paesi» [Intervista 27]. 
Nel tempo sono maturate
                        anche preferenze diverse tra gli azionisti pubblici: una logica di tipo
                        «capitalistico», orientata al profitto e ai dividendi, prevale su una
                        diversa logica tesa a trarre vantaggio per i territori attraverso
                        l’attenzione alla qualità dei servizi. Questa seconda logica è stata spesso
                        rivendicata dai comuni romagnoli, che si sono ritrovati a essere emarginati
                        all’interno del patto di sindacato dei soci pubblici [Intervista 9].
                    

2.3.3. Il progetto di fusione con IRIDE e ENIA (2006-2008) 



Cronologia ed esiti 
Mentre progrediva
                        l’espansione «geograficamente ordinata» [Intervista 27], fondata sul
                        consenso degli azionisti e su un modello integrato di azienda –
                        centralizzato per le strategie nella holding e gestito a livello
                        territoriale attraverso le società operative territoriali (SOT) [Intervista
                        24] –, i tentativi di coordinamento e integrazione con le altre società
                        quotate in borsa non sono riusciti a decollare. Già nel 2006 HERA è stata
                        chiamata in causa dal governo Prodi e dalla regione per contribuire
                        attivamente al progetto di creare una RWE italiana, confrontandosi con IRIDE
                        (Torino e Genova), ACEA (Roma) e le aziende del Veneto[97]. Il 2007 è stato l’anno del tira e molla sul progetto delle
                        ampie aggregazioni, prima a due tra HERA e ENIA[98] (la società nel frattempo nata dalla fusione delle multiutility
                        di Reggio Emilia, Parma e Piacenza), poi, scendendo lungo la dorsale
                        appenninica, con IRIDE e, soprattutto ACEA[99], in un progetto caro a Cofferati, sindaco di Bologna e
                        presidente del patto di sindacato dei soci pubblici di HERA, in aperto
                        contrasto con esponenti del consiglio comunale felsineo[100]. 
Nell’estate del 2007,
                        mentre i soci di HERA temporeggiavano sulla scelta
                        di un partner tra ACEA e IRIDE[101], con i sindaci emiliani più orientati verso Roma e quelli
                        romagnoli verso Torino e Genova[102], gli azionisti e i manager di quest’ultima hanno accelerato le
                        trattative con ENIA[103], nel frattempo quotata in borsa [Intervista 29]. All’inizio del
                        2008 i sindaci di HERA hanno dato mandato a Tommasi e Chiarini di riavviare
                        le trattative in prospettiva di fusione[104]: in maggio i manager di HERA, IRIDE ed ENIA hanno firmato una
                        lettera di intenti[105] su una reciproca integrazione[106] da concludere entro la fine del 2008. Dopo qualche mese[107], più o meno a sorpresa, è stata IRIDE a sfilarsi, annunciando
                        l’accelerazione delle trattative con la sola ENIA[108] e isolando HERA[109], che da quel momento sembra abbandonare il risiko delle
                        multiutility per orientarsi al consolidamento nei propri territori e nelle
                        Marche, con un occhio sempre più attento a est. 
Contesto politico ed elettorale 
La vicenda delle
                        trattative tra HERA, IRIDE ed ENIA si è sviluppata nell’arco di un biennio
                        in cui il principale azionista di HERA, il comune di Bologna, è stato
                        guidato da Cofferati, mentre nelle altre città italiane ancora governavano
                        esponenti del suo stesso partito, il Partito democratico, fondato proprio
                        nel 2007: Sergio Chiamparino a Torino, Walter Veltroni a Roma, e Marta
                        Vincenzi, appena insediata, a Genova. Sono peraltro
                        gli anni del secondo governo Prodi. Una fase, dunque, di stabilità e di
                        ricostruzione di equilibri politici a livello nazionale. 
Attori: promotori, oppositori, esterni
Proprio Cofferati è
                        stato tra i principali promotori dei tentativi di integrazione con le altre
                        grandi utility, mentre il management ha esplorato con una certa prudenza
                        queste ipotesi [Intervista 27], concentrandosi prevalentemente
                        sull’efficientamento dell’azienda e sulla conduzione in porto delle
                        aggregazioni nei territori limitrofi, chiamando in causa i sindaci in
                        occasione delle principali decisioni [Intervista 24]. Questo processo si è
                        dunque arenato in pochi mesi[110], anche a fronte delle diverse visioni dei sindaci delle tre
                        principali città in merito alla quota di controllo del pubblico e sulle
                        regole della futura governance. Inoltre hanno pesato le difficoltà
                        evidenziate dal management circa la costruzione organizzativa della futura
                        azienda. Il doppio esito è stato, da un lato la decisione di Torino e Genova
                        di battere la via emiliana senza HERA, prefigurando nell’ottobre del 2008 la
                        fusione con ENIA[111], conclusasi solo nel 2010; dall’altro il ritiro dell’interesse
                        di ACEA, spinta dal nuovo sindaco Alemanno e dal management nominato da lui
                        e dai soci privati a concentrarsi su Roma ed esclusivamente sul settore
                        idrico. 
Processo: alternative, vincoli e criticità 
A determinare l’esito
                        non sempre positivo delle strategie di aggregazione sono intervenute le
                        difficoltà nell’integrare le culture e le organizzazioni di società
                        cresciute in territori diversi e distanti. L’ipotesi di una fusione tra ENIA
                        e HERA, alla fine, è stata bocciata sia da Cofferati sia dal management
                        della società, che ha visto delle «incompatibilità culturali» soprattutto
                        con ENIA, recalcitrante rispetto ai «colonizzatori» di HERA [Intervista 32],
                        ma anche con IRIDE, un’azienda che non si è mai veramente integrata, a
                        giudizio di diversi analisti [Interviste 24 e 27]. Le difficoltà
                        organizzative hanno rappresentato l’altra faccia della medaglia nelle
                        trattative sulle fusioni, spesso interrotte al
                        momento di al momento di definire le regole della corporate
                            governance e i poteri di nomina nei consigli di
                        amministrazione. D’altro canto, questi temi erano tanto più importanti se si
                        considera l’influenza esercitata in passato dai partiti politici [Interviste
                        24 e 25]. Del resto, le opportunità create dalla legge sull’elezione diretta
                        dei sindaci hanno permesso a questi ultimi di bypassare le richieste dei
                        partiti sulle nomine, riservando di fatto al primo cittadino la scelta su
                        come interpretare la partecipazione del comune alla società[112]. 

2.3.4. Le fusioni con ACEGAS-APS (Padova e Trieste) e con AMGA
                    (Udine) e il ruolo di Cassa depositi e prestiti (2012-2014) 



Cronologia ed esiti 
In un contesto in cui
                        ha ripreso corpo l’ipotesi di una fusione tra le principali multiutility
                        locali, HERA e i suoi azionisti hanno continuato a coltivare la propria
                        strategia di espansione, puntando soprattutto sulle opportunità relative ai
                        settori del gas e dei rifiuti, per i quali sembravano prossime le gare. HERA
                        è tornata dunque a rivolgersi a est, dove le piccole aziende del Veneto
                        hanno manifestato segnali di fibrillazione e dove, soprattutto, si sono
                        aperte opportunità di interlocuzione per ACEGAS-APS, la holding nata dalla
                        fusione delle due multiutility rispettivamente di Trieste e Padova. Partita
                        inizialmente in svantaggio rispetto ai contatti intrattenuti per IREN
                        dall’AD Andrea Viero, precedentemente direttore generale del comune di
                        Trieste e, in seguito, della regione Friuli-Venezia Giulia, HERA ha ricevuto
                        l’attenzione dei sindaci dei principali comuni azionisti, Flavio Zanonato
                        (Padova) e Roberto Cosolini (Trieste), interessati al modello di sviluppo,
                        agli utili e anche alle opportunità di integrazione nei settori del gas e dell’ambiente[113]. A giugno si è trattato direttamente
                        con HERA, arrivando in sede di management alla
                        definizione di una road map[114] e di una lettera di impegno preliminare, nella quale venivano
                        richieste dai sindaci di ACEGAS-APS garanzie sul progetto industriale e
                        sulla futura governance a seguito della fusione. Tra l’estate e l’autunno
                        del 2012 diversi attori, tra shareholder e stakeholder, si sono mobilitati
                        contro la fusione. A Bologna le proteste maggiori sono provenute da Sinistra
                        e libertà e Italia dei valori, che si sono mobilitati anche a livello
                        regionale per cercare di ritardare i tempi della fusione. I Movimenti per
                        l’acqua pubblica si sono inseriti nella protesta indicando l’entrata del
                        Fondo strategico italiano (FSI), controllato da Cassa depositi e prestiti,
                        come tassello di un «oscuro» progetto di privatizzazione[115]. In ottobre i consigli dei comuni azionisti sono stati chiamati
                        a esprimere un voto sulla delibera del progetto di fusione. Per dare un
                        segnale di distinzione, i comuni di Forlì e di Rimini hanno votato no alla
                        fusione, mentre a Bologna la delibera è passata per un solo voto.
                        L’approvazione della fusione ha lasciato comunque profonde divisioni tra
                        alcuni azionisti e il management. Contestualmente a questa operazione di
                        M&A, il fondo FSI di Cassa depositi e prestiti è entrato nel capitale di
                        HERA, con un primo investimento di 7 milioni di euro, prevedendo un impegno
                        futuro fino a 100 milioni, pari a un 6% delle quote azionarie. I nuovi soci
                        di Padova e Trieste hanno ottenuto ciascuno un rappresentante nel CDA[116] e si sono augurati l’impegno del gruppo non solo sulle future
                        gare del gas, previste per il 2015 negli ambiti di Padova 1, Gorizia,
                        Trieste, nonché a Bologna e Modena (ambiti 1 e 2), a Imola e a Forlì, ma
                        anche sull’espansione all’estero, cogliendo le opportunità su mercati
                        dell’Europa dell’Est dove ACEGAS-APS era già presente. 
HERA ha comunque
                        preferito guardarsi intorno, raggiungendo rapidamente un ulteriore obiettivo
                        di M&A: la fusione con AMGA di Udine, fortemente sponsorizzata dal
                        sindaco del capoluogo friulano[117]. Nel frattempo FSI è uscito dal capitale di HERA, senza aver
                        incrementato gli investimenti precedenti. 
Le fusioni preparate in
                        prima battuta dai manager, dunque, si sono concluse felicemente, dimostrando
                        l’esistenza di un livello interlocutorio tra management e sindaci di un’area
                        diversa. 
Contesto politico ed elettorale 
Tra il 2012 e il 2014,
                        a un quadro piuttosto stabile nella politica locale dei territori dove opera
                        HERA, ha fatto fronte un peculiare contesto politico nazionale. Nell’autunno
                        del 2011 Mario Monti ha formato un governo cosiddetto «tecnico», che è
                        intervenuto anche sui servizi pubblici locali, introducendo alcune norme
                        finalizzate a incidere direttamente sulla spesa per la governance delle
                        aziende pubbliche e miste e a regolamentare in modo più rigido la
                        compatibilità tra incarichi amministrativi e incarichi negli organi di
                        vertice delle società partecipate [Intervista 9]. Nell’aprile del 2013 le
                        elezioni nazionali disputate con un sistema elettorale modificato hanno
                        prodotto un parlamento diviso, che ha impiegato quasi quattro mesi per
                        votare la fiducia al nuovo governo Letta. Sostenuto da Partito democratico,
                        Scelta civica, Unione dei democratici cristiani e di centro e Nuovo
                        centro-destra, il governo Letta è rimasto in carica meno di un anno,
                        sostituito dall’attuale esecutivo guidato da Matteo Renzi nella primavera
                        del 2014. 
In questo quadro
                        d’instabilità politica si è consumata la crisi economica e la crescita
                        elettorale, anche a livello locale, dei partiti populisti, come la Lega e il
                        Movimento 5 Stelle, che in Emilia-Romagna si sono schierati entrambi contro
                        privatizzazioni e aggregazioni di aziende, timidamente ma regolarmente
                        preconizzate da alcune misure del governo nazionale allo scopo di
                        incentivare la dismissione di quote. 
Anche a livello
                        regionale, intanto, Vasco Errani (Partito democratico) ha governato la
                        regione per un terzo mandato consecutivo, dal 2010 al 2014. A succedergli
                        nel novembre del 2014 è stato Stefano Bonaccini (Partito democratico),
                        candidato per il centro-sinistra dopo l’aspra contesa delle primarie
                        regionali che ha visto in campo, tra gli altri,
                        l’ex sindaco di Forlì Roberto Balzani. 
Attori: promotori, oppositori, esterni 
Del processo che porta
                        HERA a espandersi al di fuori dei confini regionali, i manager sono stati i
                        motori, spinti dalla volontà di rafforzare la società nei settori di gas e
                        rifiuti, ponendola in posizione di vantaggio in caso di gara rispetto ad
                        altri competitor di dimensioni più ridotte[118]. Sostenitori convinti della fusione sono stati anche i sindaci
                        di Padova e di Trieste, interessati al progetto industriale ed evidentemente
                        soddisfatti dei compromessi trovati sulla governance e sull’organizzazione
                        sul territorio dell’azienda. 
In opposizione aperta
                        rispetto al progetto si sono schierate alcune forze politiche e,
                        soprattutto, i sindaci di alcune città, tra le quali Rimini e Forlì, che
                        hanno votato contro nei rispettivi consigli comunali, pur consapevoli del
                        valore simbolico del voto a fronte delle regole del patto di sindacato, che
                        si è schierato per oltre il 99% delle azioni rilevanti a favore della
                        fusione. 
L’opposizione di Forlì,
                        portata avanti dal sindaco Roberto Balzani, è stata una delle tappe che
                        hanno segnato l’aggravarsi dei rapporti tra il comune e HERA. Dopo aver
                        ritirato molte azioni dal capitale, il comune di Forlì è definitivamente
                        uscito dal patto di sindacato e ha richiesto alla nuova ATERSIR (Agenzia
                        territoriale per i servizi idrici e rifiuti) di poter valutare la
                        fattibilità della costituzione di una società in house
                        per la gestione della prima fase della raccolta dei rifiuti nel territorio
                        della provincia di Forlì[119]. Questa decisione degli amministratori locali è stata dettata
                        dalla volontà di gestire direttamente la raccolta dei rifiuti, per
                        disincentivare la tendenza di HERA «a voler dare da mangiare ai suoi
                        inceneritori» [Intervista 9].
                    
La rilevanza del tema
                        della raccolta dei rifiuti e del loro conferimento è peraltro emersa quando
                        l’Autorità garante per la concorrenza e il mercato ha deliberato una pesante
                        sanzione amministrativa nei confronti di HERA, che avrebbe favorito una sua
                        controllata al momento del conferimento di parte del rifiuto riciclato[120]. I contrasti sul tema hanno inoltre portato alle dimissioni
                        dell’assessore forlivese Alberto Bellini nell’agosto del 2015, in polemica
                        con la decisione della regione di classificare le attività del
                        termovalorizzatore di Forlì[121]. 
Per quanto riguarda gli
                        attori esterni, rilevante è stato l’intervento di Cassa depositi e prestiti
                        che, attraverso FSI, ha deliberato un investimento ingente di risorse nel
                        capitale di HERA contestualmente alla fusione. Entrato nel capitale con lo
                        0,38% delle quote il 19 novembre del 2013, già nel maggio del 2014 FSI ha
                        dismesso la partecipazione in HERA. 
Processo: alternative, vincoli e criticità 
Proprio dal ruolo di
                        Cassa depositi e prestiti e del Fondo strategico italiano conviene ripartire
                        per descrivere quali aspetti sono intervenuti nel percorso del M&A con
                        ACEGAS-APS prima e AMGA poi. L’intervento di questo attore nazionale,
                        pubblico nella missione ma privato per forma societaria, è stato ricondotto
                        a una politica autonoma della CDP e dello stesso governo, interessato a
                        investire in un settore, come quello dei servizi pubblici e delle reti, che
                        è tra i pochi con prospettive di politica industriale. Quindi il management
                        di HERA avrebbe di fatto subìto, più che richiesto, l’entrata nel capitale
                        da parte di FSI: 
I vertici di CDP hanno una visione
                            preoccupata di aiutare le industrializzazioni nel paese e il
                            consolidamento di questo settore [...]Ritengono che se questo settore
                            facesse il consolidamento, darebbe investimenti, occupazione, qualità
                            dei servizi [...] Però la cassa aveva anche idee precise su chi andare a
                            rivolgersi... non è stata una scelta nostra, come si poteva credere.
                            Sono loro che ci sono venuti a cercare, dicendo che noi eravamo i
                            consolidatori per eccellenza [Intervista 27].
                        


Questa vicenda si
                        ricollega quindi a una più ampia strategia che a livello nazionale punta a
                        contenere le spese delle amministrazioni locali e a incentivare i comuni a
                        dismettere le proprie quote nelle società partecipate in cambio di incentivi
                        di natura soprattutto fiscale, legati prevalentemente alle regole del Patto
                        di stabilità. 
Il management di HERA
                        ha descritto le dinamiche esistenti a livello nazionale distinguendo tra due
                        diverse strategie dei governi e dei ministri che si sono succeduti al
                        dicastero dello Sviluppo economico. HERA è stata spesso chiamata in causa,
                        ma è sembrata restia a giocare un ruolo da protagonista nella partita delle
                        aggregazioni tra grandi multiutility, almeno nel periodo compreso tra il
                        2012 e il 2014. Tra il 2011 e il 2013 il ministro Passera, nell’ambito delle
                        misure del governo Monti sul Salva Italia, si è mosso con consulenti come
                        McKinsey per favorire una fusione tra le quattro principali utility, nel
                        progetto della «grande multiutility del Nord» che 
metteva in gioco gli azionariati
                            delle quattro realtà aziendali, senza farsi carico del problema del
                            consolidamento delle industrie nel resto del paese e in diversi settori.
                            Il ministro Zanonato, invece, partiva dalla presa in carico del problema
                            del consolidamento del resto del paese e suggeriva alle quattro aziende
                            di espandersi sistematicamente nei propri territori, cosa che HERA aveva
                            già fatto. Questo ragionamento presumeva di trovare uno strumento che
                            invogliasse sia i piccoli sia i grandi comuni a cedere quote, anche per
                            risolvere i problemi di finanza locale [...] per far questo era
                            necessario l’accordo del cuoco cinese, il ministro dell’Economia, per
                            consentire ai comuni di uscire dal Patto di stabilità [Intervista 27].
                        


Questo disegno avveniva
                        in un quadro in cui l’incertezza legislativa influiva negativamente sul
                        settore, e l’assenza di un regolatore di livello nazionale anche nei rifiuti
                        era vista come una difficoltà intrinseca del sistema
                            [ibidem]. 

2.3.5. Il rapporto tra azionisti e manager alla prova delle
                    decisioni strategiche in HERA 



In HERA la strutturazione
                    dell’azionariato e le caratteristiche di stabilità e professionalità del
                    management hanno consentito all’azienda di espandersi
                    secondo una strategia prevalentemente incentrata sulle aggregazioni di società
                    nei territori limitrofi. Peraltro, i tentativi di M&A apparentemente
                    orchestrati dai sindaci di Bologna, Torino, Roma e Genova si sono risolti in
                    sonori fallimenti, spesso per ragioni di natura aziendale ancor prima che
                    politica, come nel caso della mancata fusione tra HERA, ENIA e IRIDE nel 2008.
                    Le vicende successive al 2012, però, mostrano come l’estensione della scala
                    territoriale dell’azienda abbia aumentato le linee di tensione tra alcuni
                    azionisti e il management, mettendo peraltro in evidenza l’esistenza di logiche
                    conflittuali tra gli stessi azionisti pubblici riuniti nel patto di sindacato. 
TAB
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Molti sono dunque gli
                    aspetti che mostrano come la bilancia dell’influenza al 2015 sia pendente più
                    dal lato del management che non da quello dei sindaci, i quali sembrano essere
                    vittime del conflitto tra l’interesse dell’azionista (massimizzare i dividendi)
                    e quello degli enti che affidano un servizio (ottenere una fornitura di servizi
                    di qualità a prezzi contenuti), un conflitto reso ancora più critico dal ruolo
                    ambiguo giocato dalla regione nel disegno di una nuova regolazione locale,
                    ancora acerba. È così che i sindaci sperimentano la «debolezza strutturale della
                    politica verso le scelte imprenditoriali della multiutility» [Roberto Balzani,
                    discorso al consiglio comunale di Forlì, 9 ottobre 2012]. 


2.4.
                Chi decide in IREN? 



Tra le quattro aziende di
                questo studio, IREN è la società di più recente costituzione e anche la più
                complessa, dalla governance policentrica e senza continuità territoriale. Le
                strategie e i processi decisionali rendono evidente il modo in cui si modificano nel
                tempo le relazioni tra azionisti pubblici, privati e management: 
	 Le privatizzazioni di AMGA a Genova
                        (1995-2000), AEMT a Torino (1995-2000) e AGAC e AMPS a Reggio Emilia e Parma
                        (1995-2003). 
	 La fusione di ENIA con la successiva
                        quotazione in borsa (2003-2007) e la fusione di IRIDE (2005-2008).
                    
	 La fusione di ENIA in IRIDE e la
                        creazione di IREN (2008-2010).
                    
	 Il progetto di espansione della
                        «grande multiutility del Nord» e l’intervento dello stato (2010-2014).
                    


2.4.1. Le privatizzazione di AMGA a Genova (1995-2000), AEMT a
                    Torino (1995-2000) e AGAC e AMPS a Reggio Emilia e Parma (1995-2003) 



Cronologia ed esiti 
Genova, Torino, Reggio
                        Emilia e Parma sono state tra le prime città a cogliere le opportunità di
                        trasformazione societaria consentite dalle riforme sugli enti locali
                        all’inizio degli anni Novanta, pur differenziandosi nei tempi della
                        quotazione in borsa. 
AMGA ha rappresentato
                        senza dubbio un caso pionieristico della trasformazione delle
                        municipalizzate in società privatizzate. Costituitasi come società per
                        azioni nel 1995[122], già nel 1996 è stata quotata in borsa, prima tra le utility ex
                        municipalizzate. La quotazione è stata un successo[123]. Nel settore idrico e del gas AMGA si è mossa all’interno dei
                        suoi territori, ha lavorato all’unificazione degli acquedotti di Genova,
                        controllati anche da due società private, la De Ferrari Galliera e la
                        Nicolay. Per questo progetto, AMGA si è accordata con la francese Vivendi,
                        prima di arrivare allo scontro e poi all’accordo risolutivo nel 2006 con
                        ACEA, entrata in possesso degli acquedotti De Ferrari Galliera. In
                        parallelo, ha partecipato alle gare per la gestione dell’acqua e del gas in
                        diverse città del Sud e si è cimentata con il mercato delle
                        telecomunicazioni, ritirandosi dopo pochi anni anche in conseguenza delle
                        bolle speculative sul settore[124]. 
A Torino, AEMT è stata
                        trasformata in società per azioni nel 1997 e già in quell’anno si è
                        cominciato a parlare della quotazione del 43% del capitale[125] e di un’espansione nel settore della telefonia mobile,
                        sfruttando gli asset dell’azienda in termini di network[126]. Nel frattempo, AEMT si era inserita in una spinosa partita
                        locale con ENEL e Italgas per acquisire il controllo della distribuzione a
                        Torino, entrando nella partita energetica[127]. A fine 2000 è arrivato poi il collocamento in borsa, anche in
                        questo caso con un boom di vendite[128] (170 miliardi di lire). 
A Reggio Emilia, dal
                        1995, AGAC è stata costituita come azienda consortile attiva nei servizi di
                        acqua e gas. Alla fine dello stesso anno è stata creata una società unica
                        con ACIA, municipalizzata del settore dei rifiuti, che ha pianificato
                        accordi e contratti con società private spingendosi per la prima volta fuori
                        dai confini provinciali e regionali[129]. Nel 1999 anche AMPS di Parma ha avviato un processo di
                        privatizzazione, che si è snodato attraverso diversi passaggi che hanno
                        visto protagonisti anche investitori privati, come grandi gruppi industriali
                        (Benetton) e banche, nazionali e locali (San Paolo IMI e casse di risparmio locali)[130]. Già nel 2000 si è cominciato a parlare di accordi sul settore
                        dei rifiuti tra le aziende di Parma e di Reggio Emilia[131], una sorta di prova generale per le successive aggregazioni che
                        porteranno alla nascita di ENIA e alla quotazione in
                        borsa.
                    
Contesto politico ed elettorale 
La privatizzazione di
                        AMGA, AEM, AGAC e AMPS è avvenuta negli anni dei cosiddetti «sindaci della
                        società civile», in un contesto di rottura rispetto alla politica locale dei
                        partiti. L’accademico Valentino Castellani a Torino e il magistrato Adriano
                        Sansa a Genova sono stati due degli esempi, ma anche Giuseppe Pericu,
                        successore di Sansa indicato dal Partito democratico della sinistra e già
                        deputato per il Partito socialista tra il 1994 e il 1996, può esser
                        ricondotto a tale categoria. Questi sindaci hanno condotto ulteriori
                        operazioni di privatizzazione (si pensi anche alla successiva vicenda sui
                        trasporti a Genova con l’ingresso dei francesi di RATP in AMT) e si sono
                        scontrati con le resistenze delle componenti più a sinistra della loro
                        maggioranza, cresciute di rilevanza nel tempo. Castellani, per esempio, ha
                        vinto il secondo mandato solo grazie ai voti di Rifondazione comunista al
                        ballottaggio, mentre Pericu ha avuto lo stesso partito in maggioranza dal
                        2002 in poi. A livello nazionale, nel 1996 è entrato inoltre in carica il
                        primo dei governi di centro-sinistra che ha promosso le riforme sui servizi
                        pubblici locali e la liberalizzazione dei mercati di energia elettrica e
                        gas, con i ministri Bersani e Letta, ristrutturando le opportunità di
                        espansione anche per le ex municipalizzate di energia, acqua e gas.
                    
Attori: promotori, oppositori, esterni 
I promotori delle
                        privatizzazioni sono stati sicuramente i sindaci e gli assessori al Bilancio
                        delle diverse città. Centrale è stato però il ruolo dei manager storici
                        delle aziende, almeno nel caso di Genova, dove Roberto Bazzano, uomo azienda
                        di AMGA, è stato pronto a cogliere le opportunità di espansione derivanti
                        dalla privatizzazione per perseguire diverse operazioni [Intervista 11].
                        Nella privatizzazione di AEMT a Torino, promossa dal sindaco e
                        dall’assessore al Bilancio, è progressivamente emerso invece il ruolo della
                        struttura tecnica del comune – più che del management interno all’azienda –
                        nel supportare i politici nel disegno delle decisioni strategiche su
                        trasformazione in società per azioni, quotazione in borsa e costituzione di
                        holding per la gestione delle quote [Intervista 19]. 
Anche nel caso della
                        trasformazione di AGAC Reggio Emilia da consorzio a società per azioni
                        [Intervista 29] la privatizzazione e la prospettiva
                        delle liberalizzazioni «hanno fatto cambiare pelle alle aziende», mentre la
                        quotazione impone l’obbligo di trasparenza nella gestione prima assente
                        [Intervista 28]. Per contro, soprattutto a Torino già nel 1998 sono state
                        evidenti le prime opposizioni[132] alle privatizzazioni. Nonostante le manifestazioni di interesse[133], anche da parte di gruppi stranieri come Sondel e RWE, nemmeno
                        la successiva opzione di collocamento del 25% delle azioni in borsa e la
                        ricerca di un partner industriale per un ulteriore 23% delle azioni è stata
                        finalizzata, per la contrarietà di Rifondazione comunista[134], nuovo alleato della seconda giunta Castellani. 
Processo: alternative, vincoli e criticità 
La privatizzazione di
                        AMGA si è svolta a Genova senza particolari ostacoli, pur trovando alcune
                        battute d’arresto in seguito, quando la strategia di investimento sulle
                        telecomunicazioni si è rivelata di scarso successo e si è bloccata
                        l’operazione di ulteriore vendita di quote promossa da Pericu[135]. Complicato, peraltro, il rapporto con ACEA, proprietaria degli
                        acquedotti De Ferrari Galliera, nella vicenda della riunificazione degli
                        acquedotti genovesi, che si è conclusa solo nel 2006 dopo anni di
                        trattative. 
Resistenze più vivaci
                        hanno rallentato invece la quotazione in borsa di AEMT. Il progetto iniziale
                        di cessione di quote dopo la trasformazione in società per azioni prevedeva
                        infatti la vendita del 43% delle quote a un socio privato, di natura
                        industriale, già a partire dal 1997. Ancora un anno dopo, Enrico Salza, per
                        conto di Banca San Paolo, ha raccomandato l’individuazione di un partner
                        industriale, con il sostegno dell’allora amministratore delegato di AEMT,
                        Fulvio Del Tin. Ciononostante, è prevalsa la
                        preferenza di Rifondazione comunista, che ha comportato la rinuncia alla
                        ricerca di un partner industriale e una quotazione del 23% delle quote.
                    

2.4.2. La fusione di ENIA con la successiva quotazione in borsa
                    (2003-2007) e la fusione di IRIDE (2005-2008) 



Cronologia ed esiti 
Nel 2002 la regione
                        Emilia-Romagna con Vasco Errani ha aperto a un’ipotesi di integrazione tra
                        AGAC e AMPS allargata anche a META di Modena[136]. Nel tempo, però, si sono approfonditi i rapporti tra Reggio
                        Emilia e Parma, determinate a realizzare un’aggregazione prima della
                        quotazione in borsa[137], escludendo anche l’ipotesi di vendita di parte delle azioni di
                        AMPS a una società tedesca. Nell’estate del 2004 META ha abbandonato
                        definitivamente il tavolo per andare invece nella direzione di una fusione
                        con HERA, più vantaggiosa da un punto di vista industriale[138]. All’inizio del 2005 era prevista la fusione tra AGAC, AMPS e
                        TESA, che ha portato a marzo alla creazione della holding ENIA, prossima
                        alla quotazione in borsa, di nuovo rallentata da contrasti a livello locale[139] e realizzata solo nel 2007, con «grande gioia» degli azionisti
                        di ENIA per le risorse ottenute [Intervista 30]. 
Complesse sono state
                        anche le trattative che tra l’inizio del 2004 e il gennaio del 2006 hanno
                        portato alla creazione di IRIDE, per incorporazione di AMGA Genova in AEM
                        Torino. Nel settembre del 2004 l’operazione è stata sostenuta anche dal
                        management di AMGA[140], impegnato nel corso dell’anno nella vicenda dell’unificazione
                        degli acquedotti genovesi[141] e a definire un’alleanza con un’altra società del comune di
                        Torino, SMAT, per ricercare opportunità nel settore
                        dell’acqua anche fuori dai confini delle rispettive regioni[142]. Nell’inverno del 2005 le questioni del concambio tra le azioni
                        e della definizione della governance della nuova società hanno rallentato il
                        processo di integrazione[143], che è rimasto bloccato fino all’ottobre del 2006, quando si è
                        raggiunto un accordo anche sulle società operative e sulla sede della
                        holding della nuova IRIDE[144]. La nuova società, attraverso i propri manager[145] e i propri azionisti, si è poi lanciata fin da subito nella
                        ricerca di nuovi partner per perseguire ulteriori aggregazioni. 
Contesto politico ed elettorale 
Le aggregazioni di ENIA
                        e IRIDE sono maturate in un contesto di politica locale ancora piuttosto
                        stabile. A Torino e Genova, infatti, Chiamparino e Pericu erano sindaci di
                        estrazione partitica – ex comunista della federazione torinese il primo, ex
                        socialista e deputato il secondo, entrambi indicati dall’allora Partito
                        democratico della sinistra – ma di orientamento riformista. Entrambi hanno
                        potuto far affidamento su due mandati consecutivi per lo sviluppo di
                        politiche strategiche anche nel settore delle società partecipate e si sono
                        scontrati a partire dal 2001 con le componenti più a sinistra della propria
                        coalizione, come Rifondazione comunista. Sono stati peraltro anche gli anni
                        dei Giochi olimpici invernali a Torino, un evento fondamentale anche nel
                        determinare le vicende di finanza pubblica successive al 2006. In Emilia,
                        alla sostanziale stabilità del potere del centro-sinistra a Reggio Emilia e
                        Piacenza si è affiancata l’esperienza del civico Elvio Ubaldi a Parma,
                        seguito dal suo assessore all’Ambiente Pietro Vignali, che proprio nel 2006
                        si è candidato a sindaco della città. Vicende successive
                        hanno fatto emergere uno stretto rapporto tra
                        Vignali ed ENIA, per i sospetti di coinvolgimento nel finanziamento della
                        campagna elettorale del 2006[146] da parte di una società impegnata nel riciclo dei rifiuti.
                    
Attori: promotori, oppositori, esterni 
Nella fusione che porta
                        a ENIA, sono stati i sindaci a emergere come i principali promotori della
                        fusione, caldeggiata anche dalla regione Emilia-Romagna nella prospettiva di
                        riunire tutte le aziende esterne al progetto HERA. La differenza di colore
                        politico tra i soci di ENIA non ha rappresentato un ostacolo alle trattative
                        e all’evoluzione del processo per i comuni, felici di raccogliere i proventi
                        della vendita di azioni [Interviste 30 e 32]. Anche in questo caso le
                        motivazioni delle aggregazioni sono state la percezione di un’evoluzione
                        verso l’apertura dei mercati dei servizi pubblici locali, la consapevolezza
                        della forza degli eventuali competitor, anche internazionali, e la necessità
                        di una crescita dimensionale anche per ottenere maggior credito dalle banche
                        [Intervista 30]. La fusione di ENIA è stata anche definita «un matrimonio di
                        interessi tra culture aziendali diverse, ma ugualmente orientate al mercato»
                            [ibidem]. 
La necessità
                        dell’aggregazione per «fronteggiare dei giganti» [Intervista 11] e l’utilità
                        dell’apporto di soci privati era condivisa anche dai protagonisti della
                        fusione di IRIDE, guidata in prima battuta[147] dal manager della dinamica AMGA, Bazzano, poi sostenuta senza
                        esitazioni dai sindaci Chiamparino e Pericu. L’integrazione di IRIDE è nata
                        dalla difficoltà del comune di Torino a perseguire nel settore dell’energia
                        una strategia di aggregazione nel territorio provinciale, riuscita invece
                        nel settore idrico con SMAT [Intervista 20], ma anche dalla contemporanea
                        volontà di AMGA di cogliere opportunità di business come la gara per Acque
                        Potabili o la costruzione di un impianto di rigassificazione nel mare di
                        Livorno [Intervista 11]. 
È peraltro proprio nel
                        caso della fusione di IRIDE che si cominciano a registrare le prime
                        resistenze da parte di alcuni membri della coalizione di governo e del
                        consiglio comunale. In particolare, la politica ha
                        resistito al progetto di fusione a Genova, nel timore di perdere il
                        controllo dell’azienda andando a confluire nella holding
                            [ibidem]. 
Processo: alternative, vincoli e criticità 
I progetti alternativi
                        alle fusioni si sono infranti su questioni tecniche, piuttosto che
                        politiche: l’iniziale trattativa per includere META di Modena in ENIA si è
                        interrotta per l’insoddisfazione dei modenesi rispetto alla loro influenza
                        nella futura governance della società e per le complicazioni dovute alla
                        presenza di META in borsa, in un momento in cui AGAC, AMPS e TESA non erano
                        ancora quotate[148] [Intervista 29]. 
Le principali criticità
                        emerse durante le trattative e nei primi anni successivi alle fusioni hanno
                        riguardato la difficile convivenza tra culture aziendali diverse, riflesso
                        nella mancata integrazione organizzativa dell’azienda. I contrasti che hanno
                        bloccato la fusione di IRIDE a dicembre del 2005 su valori di concambio e
                        governance sono nati infatti dal braccio di ferro tra i manager delle due
                        società. Da un lato una cultura aziendale più orientata alla collaborazione
                        tra tecnici del comune e manager della partecipata in AEM, dall’altro una
                        cultura aziendale più autonoma e orientata al business in AMGA, dove tutte
                        le decisioni strategiche erano prese dall’uomo-azienda Bazzano, «resiliente»
                        rispetto alle indicazioni della politica [Intervista 11]. La vicenda si è
                        conclusa con una sostanziale vittoria del management genovese, che ha
                        ottenuto con la struttura societaria della holding e le regole della
                        governance rassicurazioni sulla propria rilevanza all’interno della nuova
                        IRIDE. A detta degli analisti, il risultato dell’impostazione genovese è una
                        struttura «barocca» della società, divisa fra territori diversi e sprovvista
                        di strumenti per prevenire un’instabilità nella governance interna[149]. 
Difficile è stata anche
                        la convivenza tra le culture aziendali di AGAC, AMPS e TESA, segnata da
                        contrasti di natura personale e politica nei primi anni dopo le fusioni.
                        Nella giovane ENIA, infatti, il dualismo tra Parma e Reggio Emilia,
                        originato da motivazioni di incompatibilità personale tra i manager Andrea
                        Allodi e Uris Cantarelli (poi dimessosi), si è
                        ripercosso sulla governance. A livello politico, le scelte sulla
                        privatizzazione promosse dal sindaco di Reggio, Graziano Delrio (dal 2004 al
                        2013), di area Margherita, sono state contestate[150] dall’area ex comunista dell’Ulivo, rappresentata dai sindaci dei
                        comuni della provincia, anch’essi soci, e dalla classe politica reggiana
                        che, con la ex sindaca Antonella Spaggiari (dal 1991 al 2004, ex Federcoop
                        Reggio Emilia e presidente dell’Associazione provinciale cooperative di
                        servizi), aveva espresso proprio Cantarelli (già partner della Spaggiari)
                        come top manager di AGAC e poi di ENIA. 
 

2.4.3. La fusione di ENIA in IRIDE e la creazione di IREN
                    (2007-2010) 



Cronologia ed esiti
Gli anni successivi
                        alle fusioni di IRIDE ed ENIA sono stati piuttosto movimentati dal punto di
                        vista del riassetto delle utility. Dall’estate del 2006 il governo ha
                        rilanciato l’idea di aggregare le principali multiutility, allo scopo di
                        creare un unico soggetto nel campo energetico sul modello di RWE[151] da affiancare a ENEL e Edison nei mercati europei. Perno
                        dell’operazione è stata AEM Milano, che proprio tra il 2007 e il 2008 si è
                        avviata alla fusione con ASM Brescia e ha manifestato interesse per ENIA[152]. Già prima della conclusione della fusione di IRIDE[153], Bazzano aveva evidenziato la necessità di un partner forte nel
                            downstream del mercato energetico, mentre HERA si
                        era mossa in direzione di ACEA, preferita da Cofferati e dai comuni
                        emiliani, e di IRIDE, favorita dai comuni romagnoli[154]. 
All’indomani della
                        nomina del primo consiglio di amministrazione di IRIDE, l’azienda ha
                        indicato ENIA, in particolare[155], e HERA come partner ideali per future aggregazioni[156]. Per contro, i sindaci di ENIA si sono mostrati restii a
                        un’integrazione con HERA, privilegiando le operazioni legate alla propria
                        quotazione in borsa, già all’inizio del 2007[157], e poi abbandonando il tavolo delle trattative con HERA a
                        settembre 2008, scegliendo di procedere alla fusione tra ENIA e IRIDE[158]. 
Alla fine del 2008 si
                        sono avute le prime avvisaglie della difficoltà nella fusione a due[159], un processo proceduto a singhiozzo tra veti incrociati di
                        manager e azionisti sino alla fine del 2010, anche a causa di elementi
                        esterni come le sanzioni dell’Unione europea e l’incombere della crisi economica[160]. Nel corso del 2009 azionisti, consiglieri e manager hanno
                        litigato su tutto[161] – sulla valorizzazione delle aziende, sul concambio delle
                        azioni, sulla definizione della nuova struttura azionaria e sui vincoli alla
                        proprietà pubblica, sul trasferimento di rami di azienda e sulle regole
                        della futura governance –, tanto che i sindaci di Torino, Genova e Reggio
                        Emilia hanno dovuto nominare tre saggi [Intervista 32] per dirimere le varie
                        questioni in maniera definitiva all’inizio del 2010[162], arrivando a un accordo definitivo sulla governance che alla
                        fine dell’anno ha portato alla costituzione della nuova IRIDE[163], holding organizzata in cinque società
                        operative distinte per business e per territori, con sede legale e
                        finanziaria a Parma. 
Contesto politico ed elettorale 
La stabilità del quadro
                        politico nei comuni dei principali azionisti di IRIDE ed ENIA si è
                        affiancata all’alternanza al governo nazionale tra Romano Prodi e Silvio
                        Berlusconi, senza che questo abbia però modificato gli indirizzi del governo
                        in merito alla partita sulle aggregazioni e l’andamento ondivago sulla
                        legislazione degli SPL. Pur appartenenti alla stessa formazione politica, il
                        neonato Partito democratico, Chiamparino, Vincenzi e Delrio sono sembrati
                        più interessati ai propri territori che non a logiche più sistemiche, mentre
                        a Parma, Pietro Vignali, sindaco per il centro-destra a partire dal 2007 non
                        è stato in prima linea nelle trattative per la fusione. 
Attori: promotori, oppositori, esterni 
La vicenda sulla
                        costituzione di IREN si è incrociata fin dall’inizio con un’altra vicenda,
                        di livello nazionale, che influisce dall’esterno sulle scelte e sui tempi
                        del processo di aggregazione. Gli stimoli alla costituzione di una grande
                        multiutility nel settore dell’energia, infatti, sono partiti dal governo
                        nazionale e hanno mobilitato le altre utility, tese ad accrescere la propria
                        dimensione per essere più competitive su un mercato potenzialmente di scala
                        europea [Interviste 10, 11, 12, 20 e 29]. 
La scelta
                        dell’espansione è stata dunque giustificata dalla necessità di confrontarsi
                        con la concorrenza; la fusione tra aziende complementari a maggioranza
                        pubblica è stata proposta fin da subito dal management genovese[164], anche in luogo di altre strategie di crescita, come la
                        costituzione di public companies[165], o di altre alleanze, come quella con HERA invisa ai sindaci
                        emiliani di ENIA[166] perché lesiva della loro autonomia [Intervista 32]. La politica,
                        però, ha portato anche altre motivazioni sul piatto della fusione: il
                        sindaco di Torino, Sergio Chiamparino, ha caldeggiato la fusione e la
                        vendita di ulteriori quote al fine di sostenere la
                        situazione della finanza locale della città [Intervista 19], in debito dopo
                        le Olimpiadi[167]. Anche la sindaca di Genova Marta Vincenzi, sensibile a esigenze
                        di razionalizzazione della finanza pubblica locale, ha promosso la fusione,
                        ma in un’ottica diversa e spesso conflittuale rispetto a Chiamparino. Mentre
                        il sindaco di Torino ha sostenuto una visione più liberista, orientata alla
                        privatizzazione in cambio di liquidità da investire nei servizi, Vincenzi ha
                        sempre mantenuto una visione più garantista, attenta al tema del
                        mantenimento del controllo delle reti e più sensibile alla tutela della
                        maggioranza pubblica della società quotata, una posizione condivisa anche da
                        molti sindaci della provincina di Reggio [Interviste 10, 19 e 29]. In ENIA,
                        infatti, la fusione è stata fortemente voluta e quindi sostenuta dal sindaco
                        di Reggio Emilia Graziano Delrio, che ha acquisito con il tempo il ruolo di
                        interlocutore unico per i soci di patto e sub-patto in ENIA, pur contestato
                        da forze di opposizione e maggioranza in consiglio comunale [Intervista 30]. 
Forti sono state anche
                        le resistenze dei partiti di maggioranza, Rifondazione comunista a Torino[168], Italia dei valori a Genova[169], dove la minaccia della crisi di maggioranza è stata risolta da
                        Vincenzi con la contropartita dell’inserimento nello Statuto del vincolo al
                        51% per la proprietà pubblica. Più in generale, a Genova le opposizioni
                        nascevano anche a livello cittadino, per la paura di «divenire la periferia
                        di un impero» in conseguenza della diluizione del controllo dal 50% di IRIDE
                        al 18% della nuova IREN [Intervista 10]. 
Infine, i manager hanno
                        giocato un ruolo ambiguo, promuovendo il progetto di fusione ma contribuendo
                        a rallentarlo se non a bloccarlo, nel momento della definizione di strutture
                        operative e governance. Le posizioni dei manager genovesi, favorevoli a una
                        struttura federativa, policentrica e con forte autonomia delle diverse unità
                        di business, si sono scontrate con quelle dei manager di ENIA, promotori di
                        una struttura aziendale maggiormente accentrata e integrata [Interviste
                        10 e 32]. La quadratura del cerchio è stata
                        possibile grazie alla soluzione di compromesso elaborata dall’amministratore
                        delegato di ENIA, Andrea Viero. Si trattava di un modello di governance che
                        enfatizzasse le posizioni emiliane in sede di comitato esecutivo [Interviste
                        20 e 32], lasciando la separazione tra società operative per tipo di
                        business (energia a Torino, acqua e commercializzazione del gas a Genova,
                        ambiente in Emilia). 
Processo: alternative, vincoli e criticità 
Anche in questa
                        fusione, la principale motivazione per la lentezza delle trattative e per il
                        fallimento di opzioni alternative – come il progetto di Viero per un accordo
                        con ACEGAS-APS, o rispetto all’operazione con HERA orchestrata da Tommasi di
                        Vignano [Interviste 29 e 32] – è stata la difficile integrazione tra culture
                        aziendali molto diverse [Intervista 30]. Anche a livello politico, le
                        diverse visioni sul ruolo dell’azionista pubblico dei sindaci di Torino e di
                        Genova hanno reso complessa la vicenda della definizione dei dettagli, solo
                        apparentemente tecnici, della fusione. Dietro ai veti sollevati dai manager
                        genovesi sulla struttura dell’azienda e sul prezzo delle azioni, infatti, si
                        è consumato un braccio di ferro per la definizione dei rapporti di forza tra
                        i diversi territori, con i genovesi determinati a non cedere terreno[170], anche a dispetto delle reazioni negative della borsa sul titolo
                        IRIDE, e a segnalare un’«impossibile conciliazione tra tempi decisionali
                        della politica e delle aziende quotate» [Intervista 10]. 
I contrasti tra i
                        sindaci e quelli tra i manager hanno prodotto nella fase iniziale una
                        governance in cui difficilmente è emersa una strategia condivisa, con una
                        squadra che «gioca con magliette diverse, una per ogni business», dando
                        origine a una sorta di «egoismo territoriale» che ha enfatizzato i contrasti
                        interni fra territori sempre più bisognosi di risorse [Intervista 30], tanto
                        che la difficoltà nelle mediazioni è stata giudicata dagli attori torinesi
                        «la naturale conseguenza di una fusione che ha dato vita a un’unica azienda,
                        ma non a un’unica leadership»[171]. 
                    

2.4.4. Il progetto di espansione della «grande multiutility del
                    Nord» e l’intervento dello stato (2011-2014) 



Cronologia ed esiti 
Nel 2011, appena
                        conclusa la fusione, IREN ha vissuto un periodo complicato. Mentre la crisi
                        economica mordeva anche le utility quotate in borsa, l’azienda ha imboccato
                        una strada difficile, perché costellata di ostacoli, verso il
                        consolidamento. Gli investimenti di Livorno sul rigassificatore OLT e di
                        Parma sul nuovo Polo ambientale integrato stentavano a decollare, mentre tra
                        il 2011 e il 2012 venivano eletti sindaci spesso di rottura rispetto alle
                        amministrazioni precedenti. 
Il ministro Tremonti e
                        poi di nuovo a dicembre il ministro Passera hanno rilanciato le aggregazioni
                        tra le maggiori multiutility del Centro-Nord, approfittando della partita
                        che si sta giocando intorno al riassetto di Edison e Edipower con i partner
                        transalpini. A2A e IREN si sono confrontate dunque nella governance della
                        nuova Edipower italiana, con IREN in posizione sempre più scomoda anche a
                        causa degli effetti non positivi sul suo debito. Nel 2012 è stata riformata
                        la governance con una semplificazione delle deleghe nel comitato esecutivo.
                        Nello stesso anno, il nuovo sindaco di Torino e presidente dell’ANCI, Piero
                        Fassino, è divenuto protagonista delle trattative caldeggiate dal governo
                        nazionale sulla costituzione di una «grande multiutility del Nord»[172], che, riprendendo il disegno dei governi del centro-sinistra a
                        partire dal 2006, aggregasse in un unico soggetto non solo IREN, HERA e A2A. 
Fassino ha proposto
                        allo stato di intervenire con incentivi ai comuni per le aggregazioni e la
                        cessione di quote, da un lato, e con il ritorno agli investimenti tramite
                        Cassa depositi e prestiti, la società controllata dal ministero
                        dell’Economia e delle Finanze che da gestore del risparmio postale è
                        diventata uno degli attori principali nella promozione di una politica
                        industriale nel settore delle utility [Bassanini 2015]. In particolare,
                        Fassino ha caldeggiato l’entrata nel capitale di IREN di Cassa depositi e
                        prestiti e ha commentato positivamente la partecipazione del fondo
                        infrastrutturale F2I, controllato da CDP, nella partita per il controllo del
                        nuovo impianto di trattamento di rifiuti del
                        Gerbido, in provincia di Torino (conclusasi poi a
                        settembre del 2013 con la vittoria di IREN, in cordata proprio con F2I). 
Nel gennaio del 2013,
                        però, il progetto di costituire la grande multiutility a partire dalla nuova
                        Edipower si è concluso proprio con l’uscita di IREN dal capitale
                        dell’azienda, che è rimasta sotto il controllo di A2A. È stato poi Fassino[173] a rilanciare di nuovo il progetto [Interviste 21 e 31], quando
                        Letta ha nominato al ministero dello Sviluppo economico l’ex sindaco di
                        Padova Flavio Zanonato, protagonista della fusione di ACEGAS-APS con HERA
                        dell’anno precedente. 
Tra il 2013 e il 2014,
                        con il governo Renzi è cambiata anche la politica di intervento nazionale
                        sul settore. Dopo la diffusione, nell’estate del 2014, del rapporto del
                        Commissario alla spending review, Carlo Cottarelli, il governo Renzi ha
                        mutato apparentemente strategia rispetto al tema delle aggregazioni nel
                        settore delle utility, passando da un intervento diretto tramite CDP a una
                        preferenza per un sistema di strumenti di policy incentivanti per le finanze
                        locali [Bussu e Galanti 2015]. Alla fine del 2014 e per tutto il 2015 le
                        aziende non hanno compiuto passi rilevanti in direzione dell’integrazione
                        tra grandi, preferendo una strategia di consolidamento nei territori
                        limitrofi, in linea con gli input del governo. Anche IREN, alle prese con
                        diversi problemi nella governance dell’acqua in Emilia-Romagna, ha sposato
                        questa linea[174]. 
Contesto politico ed elettorale 
Il progetto della
                        costruzione di una «grande multiutility del Nord» è maturato in un contesto
                        politico ed elettorale molto diverso rispetto agli anni precedenti, a
                        dispetto delle continuità di coalizione al governo delle principali città. A
                        Torino, nel 2011, è stato eletto sindaco Fassino, già segretario della
                        federazione torinese del Partito comunista negli anni Ottanta e in seguito
                        segretario nazionale dei Democratici di sinistra prima della nascita del
                        Partito democratico. Con una carriera a livello nazionale tra parlamento e
                        governo, è divenuto presidente dell’ANCI nazionale
                        poco dopo e ha mantenuto una posizione centrale nelle relazioni
                        intergovernative. A Genova, tra il 2011 e il 2012, si è consumata una lotta
                        fratricida nel Partito democratico locale in occasione delle primarie, perse
                        dal sindaco uscente Marta Vincenzi, che di fatto hanno aperto la strada alla
                        vittoria del civico Marco Doria, candidato per Sinistra e libertà (e in
                        seguito piuttosto assente nelle vicende dell’azienda). A Parma nel 2011 si è
                        dimesso il sindaco Vignali, travolto negli anni successivi dagli scandali
                        giudiziari. Dopo il commissariamento, a sorpresa, l’esponente del Movimento
                        5 Stelle Federico Pizzarotti ha vinto le elezioni comunali nel 2012
                        cavalcando la protesta ambientalista contraria alla costruzione del nuovo
                        impianto di termovalorizzazione di Parma, il Polo ambientale integrato
                        (PAI). A farne le spese è stato il candidato del centro-sinistra Vincenzo
                        Bernazzoli, ex dirigente IREN, sostenuto peraltro apertamente da un comitato
                        nato in seno all’azienda[175] durante le primarie del centro-sinistra. Stabile è stato invece
                        il quadro politico a Reggio Emilia, a dispetto delle crescenti proteste in
                        consiglio comunale contro le politiche dell’azienda. Graziano Delrio è
                        rimasto infatti sindaco fino al 2013, quando è stato chiamato a far parte
                        del governo Letta e poi riconfermato dal governo Renzi, con incarichi
                        rilevanti anche per le vicende degli enti locali [Citroni, Galanti e Profeti
                        2015]. 
Turbolento è stato
                        soprattutto il contesto politico a livello nazionale. Alla crisi del governo
                        Berlusconi dell’autunno 2011 è seguito il governo tecnico di Mario Monti,
                        che è rimasto in carica fino alle successive elezioni del 2013, quando le
                        urne hanno restituito un parlamento di fatto diviso tra maggioranze diverse
                        e in lotta perenne con il governo Letta, che non è durato nemmeno un anno, e
                        il governo Renzi. 
Su tutta la vicenda
                        hanno pesato come uno shock esterno i referendum sulla privatizzazione e la
                        composizione delle tariffe nel settore idrico, vinti dal fronte del no.
                    
Attori: promotori, oppositori, esterni 
I principali promotori
                        della «grande multiutility del Nord» si sono snodati tra il livello
                        nazionale e quello locale. Il progetto originario
                        del governo Prodi, con i ministri Bersani e Letta, ha cercato di promuovere
                        un’aggregazione nel settore energetico partendo dal riassetto delle
                        multiutility già quotate ma non ancora fuse, come AEM Milano, e non ha
                        incontrato opposizioni esplicite nemmeno nel successivo governo Berlusconi.
                        Quando si è aperta la finestra di opportunità relativa al riassetto della
                        struttura proprietaria di Edison e Edipower, partecipate anche da EDF, il
                        ministro Tremonti ha bloccato l’operazione, mentre il ministro dello
                        Sviluppo economico Corrado Passera si è rivelato uno dei protagonisti per la
                        risoluzione del rapporto con i partner francesi e per la promozione di
                        maggiori contatti tra i manager delle principali multiutility, nella
                        prospettiva di una fusione che desse origine, dopo anni di tentativi, alla
                        RWE italiana. 
L’impostazione di
                        Passera è stata recepita con una certa prudenza dai top manager delle
                        quattro società, tanto che è stato poi Fassino a sollecitare e ottenere un
                        incontro dei manager con il nuovo ministro Zanonato all’indomani della
                        nascita del governo Letta. Fassino è stato sicuramente il protagonista
                        principale di questa vicenda, convinto di un necessario riassetto del
                        settore e della creazione di player di maggiori dimensioni e determinato a
                        sollecitare il ritorno a un intervento attivo dello stato contro le
                        degenerazioni del municipalismo, prigioniero di tendenze localistiche e
                        assistenziali, soprattutto in alcuni settori come quello dei trasporti
                        [Intervista 21]. È stato peraltro sempre Fassino a suggerire, tramite
                        l’ANCI, l’opportunità di incentivare i comuni, soprattutto piccoli, a
                        liquidare le proprie partecipazioni in cambio di maggior flessibilità sulle
                        regole del Patto di stabilità interno, aprendo così una partita che ha
                        riportato al centro del discorso pubblico il tema della finanza locale e del
                        taglio dei trasferimenti. 
Nei panni dello
                        shareholder, Fassino è stato anche protagonista dei cambiamenti nella
                        governance aziendale. È stato lui, infatti, a sostituire e a «retrocedere»
                        il management proveniente dalle ex municipalizzate (Roberto Garbati, in
                        particolare, ma anche Bazzano) al vertice dell’azienda, indicando per la
                        presidenza Francesco Profumo, l’ex ministro dell’Istruzione sotto il governo
                        Monti, e nominando nel consiglio di amministrazione Tom Dealessandri, ex
                        vicesindaco con Chiamparino e protagonista delle trattative per le fusioni
                        di IRIDE e IREN. 
                    
Le opposizioni ai
                        progetti di ulteriori fusioni e alle politiche dell’azienda nei territori si
                        sono palesate soprattutto a partire dal 2012 nei consigli comunali, dove il
                        Movimento 5 Stelle ha interrogato frequentemente il management di IREN su
                        molte questioni. Inoltre, le strutture burocratico-amministrative del comune
                        di Parma hanno opposto diverse eccezioni in termini di procedura al processo
                        di costituzione del nuovo impianto di termovalorizzazione e trattamento dei
                        rifiuti [Intervista 33]. Infine, la scadenza delle concessioni dei servizi
                        idrici integrati ha spostato i conflitti tra i comuni e l’azienda in sede di
                        autorità di regolazione regionale. Alcuni comuni della provincia di Reggio
                        Emilia, infatti, hanno dato mandato ad ATERSIR, l’Agenzia territoriale per i
                        servizi idrici e rifiuti della regione Emilia-Romagna, di verificare
                        l’esistenza dei presupposti per gestire il servizio non più attraverso IREN,
                        ma con in house provinding. Questo processo è maturato
                        nell’ambito del Forum provinciale per l’acqua, della provincia di Reggio
                        Emilia, animato anche dai Movimenti contro la privatizzazione dell’acqua. In
                        particolare, è stato promosso da giovani esponenti del Partito democratico a
                        livello locale (come Mirko Tutino[176], assessore in provincia e poi in comune a Reggio Emilia, di area
                        civatiana), ma si è infine arenato di fronte a diverse difficoltà.
                        Nell’estate del 2015, infatti, gli approfondimenti effettuati da ATERSIR
                        hanno messo in luce la necessità, da parte dei comuni, di riscattare gli
                        investimenti non ammortati prima della costituzione della società
                            in house, un impegno finanziario che ha spaventato
                        alcuni dei sindaci dell’ATO reggiano. Dalla possibile rimunicipalizzazione
                        si è passati così a una proposta di affidamento a società mista con socio
                        privato, da definire nel corso del 2016. 
Processo: alternative, vincoli e criticità 
Non si è giunti dunque
                        alla costituzione della grande multiutility, e anzi sono stati proprio i
                        manager a sposare una strategia di più prudente consolidamento territoriale
                        all’indomani del fallimento della collaborazione tra A2A e IREN in seno alla
                        nuova Edipower. La prudenza, se non l’aperta diffidenza [Interviste 24, 27 e
                        32] rispetto a questo progetto di politica
                        industriale, va ricondotta soprattutto
                        all’apprendimento dalle esperienze del passato. Anche in questo caso,
                        l’elemento della difficile integrazione tra culture aziendali diverse e
                        spesso fortemente autonome è stato chiamato in causa quale ostacolo
                        principale. 
Nel caso specifico di
                        IREN, hanno pesato il peggioramento della situazione patrimoniale
                        dell’azienda e l’incalzare della crisi economica. La gestione delle proteste
                        a livello locale, a Parma e, in misura minore, a Livorno, ha contribuito a
                        complicare il quadro. 
Infine, nella
                        governance e nei contrasti tra i manager spesso sono emerse anche alcune
                        delle debolezze strutturali di IREN. La situazione della finanza locale di
                        alcuni soci e l’esposizione del comune di Torino nei confronti della stessa
                        IREN per un numero rilevante di servizi hanno messo in evidenza i conflitti
                        di interesse dei comuni, contemporaneamente azionisti, regolatori e clienti
                        delle utility quotate in borsa. 

2.4.5. Il rapporto tra azionisti e manager alla prova delle
                    decisioni strategiche in IREN 



Più di altri casi, la
                    vicenda di IREN è emblematica della difficile composizione degli interessi in
                    aziende multi-business presenti sui mercati internazionali ma fortemente
                    radicate nei territori di origine. Rispetto alle altre tre aziende, in IREN sono
                    ancora oggi molto forti le eredità delle precedenti esperienze aziendali e la
                    diversità di stili di governo locale, più accentrato a Torino, più autonomista a
                    Genova, più concertativo nella provincia di Reggio Emilia (senza dimenticare le
                    particolari relazioni con gli stakeholder locali a Piacenza e, soprattutto, a
                    Parma). Città, queste, molto diverse, ma sempre più accomunate da problemi di
                    finanza locale e dalle proteste di movimenti e cittadini intorno alle questioni
                    localizzative. 
IREN è una società nella
                    quale la politica aziendale viene fatta dall’azienda, ma sono i sindaci a
                    dettare l’agenda sulla strategia, anche e soprattutto in considerazione delle
                    divisioni tra i top manager dei diversi territori. Queste divisioni consentono
                    ai sindaci più intraprendenti (come per esempio Fassino) di svolgere un ruolo da
                    protagonisti nelle politiche di sviluppo industriale.
                    In altri termini, la scarsa integrazione organizzativa della holding indebolisce
                    il management nei confronti della politica, in un contesto in cui i sindaci sono
                    sempre più spesso minacciati dalle crisi delle finanze pubbliche locali. 
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3. Manager
            e azionisti nelle partecipate come arene 



In questo capitolo l’analisi si è
            concentrata sulle interazioni tra gli attori nelle partecipate viste come arene
            decisionali. In particolare, per leggere in modo dinamico i rapporti di forza tra gli
            attori ci si è soffermati sulle risorse a disposizione di azionisti e manager, per
            ricostruire con quali atouts in termini di competenza e relazioni
            essi entrano nel processo decisionale. Inoltre, si sono ricostruiti diversi processi in
            ciascuno dei quattro casi, per capire in che modo quelle stesse risorse sono state
            utilizzate nella definizione delle strategie dell’azienda. 
L’analisi ha considerato il modo in
            cui i vari attori sono intervenuti nel processo, ma si è concentrata prevalentemente su
            sindaci e top manager, per le loro responsabilità e per le logiche contraddittorie alle
            quali uniformano la loro azione. Se infatti i manager possono utilizzare le decisioni
            strategiche per estendere la propria autonomia, allo stesso tempo i sindaci agiscono in
            rappresentanza di interessi diversi e in parte contraddittori: quelli degli azionisti e
            quelli dei regolatori dei servizi pubblici locali. 
Rispetto al passato, in tutti e
            quattro i casi si nota un cambiamento significativo del rapporto tra politici e tecnici,
            con una tendenza al ridimensionamento dell’influenza del comune rispetto a presidenti e
            amministratori delegati. A determinare questa potenziale inversione dei ruoli tra
            manager e azionisti, sembrano essere due gli elementi principali. 
Da un lato il livello di
            frammentazione nell’azionariato e il tipo di azionisti rilevanti sono decisivi nel
            determinare il peso dell’influenza degli azionisti sulle scelte strategiche: come
            suggerito da diversi studi in materia, il veto o il supporto degli azionisti alle
            iniziative del management è tanto più forte quanto più la proprietà è concentrata nelle
            mani dell’azionista pubblico, mentre viene fortemente ridimensionato quando le compagini
            azionarie sono frammentate e i conflitti tra azionisti pubblici vengono preventivamente
            risolti in sede di patto di sindacato. 
        
Dall’altro la stabilità del
            management di vertice è fondamentale per sviluppare nel tempo strategie di espansione
            industriale che, spesso, allontanano le aziende dai territori d’origine e amplificano
            l’autonomia dei vertici nella gestione di società operative e collegate. 
Dunque, al crescere della stabilità
            del top management e della frammentazione dell’azionariato, probabilmente crescerà anche
            il peso di presidenti e amministratori delegati nel determinare le scelte di espansione
            e di business dell’azienda, scelte che, trattandosi di servizi pubblici, si
            rifletteranno poi non solo sulla governance degli SPL, ma anche sulle relazioni di
            influenza all’interno dei territori. 
L’analisi delle decisioni
            strategiche ha peraltro dimostrato che l’esito finale del confronto tra manager e
            azionisti dipende spesso dal modo in cui gli attori coinvolti nelle decisioni giocano le
            proprie carte, nonché da aspetti relativi al processo come la presenza di finestre di
            opportunità per imprenditori di policy interessati allo sviluppo di politiche
            industriali nel settore; oppure dal fattore tempo, scandito dalle contese elettorali
            nazionali, regionali e locali; oppure dalle crisi delle finanze pubbliche locali. Anche
            laddove tendenzialmente prevale il management nelle decisioni
            strategiche, gli esiti dipenderanno piuttosto dal ruolo giocato dai sindaci e dalla loro
            capacità di «cogliere l’attimo» e di reagire agli shock esterni. 
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                    decisioni: una tipologia.


Anche sotto questo profilo le
            quattro aziende rappresentano diversi tipi di interazione tra sindaci e azionisti. Nel
            caso di ACEA questa relazione è fortemente condizionata dal peso dell’azionista di
            maggioranza, il comune di Roma, e da come i sindaci della capitale interpretano la
            funzione dell’azienda rispetto al più ampio tema del governo della città. In HERA,
            all’opposto, le risorse e i processi enfatizzano l’influenza del management, che rimane
            stabile nel tempo e acquisisce ruoli di interlocuzione a livello sempre più alto, mentre
            i sindaci progressivamente diluiscono il controllo delle loro quote e comunque maturano
            idee diverse sulla funzione dell’azienda nel governo dei loro territori. A2A e IREN
            rappresentano due casi intermedi, nei quali il sempre più marcato orientamento ai
            settori energetici sembrerebbe rafforzare il ruolo del management. In IREN il management
            di vertice resta piuttosto frammentato, rissoso e, in definitiva, instabile, a fronte di
            un azionariato composito ma non molto frammentato nel quale emergono di volta in volta
            uno o due sindaci interessati a dettare la linea. Qui il punto critico sta nella mancata
            integrazione organizzativa tra le società operative eredi delle aziende originarie, che
            si riflette poi nelle divisioni al vertice. Travagliato a causa delle complessità della
            governance duale, il top management in A2A è a sua volta diviso in ragione dei retaggi
            delle culture organizzative originarie e, in definitiva, della distribuzione delle
            deleghe operative tra più soggetti. Non a caso le recenti riforme della
                corporate governance sia in IREN sia in A2A si sono concentrate
            su questi aspetti, cercando di semplificare l’attribuzione delle deleghe. Infine, in A2A
            la presenza di soli due azionisti, il comune di Milano e quello di Brescia, sembra aver
            reso più facile la definizione delle linee di intervento dell’azienda, salvo poi
            metterle in discussione a ogni tornata elettorale. 



[1]  In alcuni casi, i comuni si celano
                            dietro società e holding da questi totalmente controllate, come nel caso
                            della Finanziaria Sviluppo Utilities srl, controllata dai soli comuni di
                            Torino e Genova, o della Finanziaria Città di Torino, controllata al
                            100% dal capoluogo piemontese, entrambe detentrici di quote in IREN.
                        

[2]  Che però, come abbiamo visto, non
                            hanno (ancora) rimosso il vincolo per i privati all’8% del totale per le
                            azioni di voto (art. 6, modificato nell’aprile del 2004 grazie al voto
                            in consiglio comunale della maggioranza di centro-sinistra, dalla quale
                            si stacca Rifondazione comunista), cfr. ACEA, cambio di quote
                                ai privati limite dell’8%, in «la Repubblica», 27.4.2004.
                        

[3]  I patti di sindacato sono infatti un
                            particolare tipo di patti parasociali, utili a regolare i rapporti tra
                            azionisti e a risolvere i conflitti sulle decisioni strategiche, per
                            così dire, al di fuori dei consigli di amministrazione. 

[4]  Ogni patto, secondo la legislazione
                            vigente, ha durata di almeno tre anni, ma può essere modificato dai
                            contraenti e contestualmente notificato alla Consob, che rende
                            accessibili i patti parasociali e di sindacato di tutte le società
                            quotate.

[5] 
                                A2A vince la sfida per Epcg, in «Il Sole 24
                                Ore», 31.7.2009; Presi alla sprovvista da
                                    Enel-Edf, in «Il Sole 24 Ore», 7.8.2009;
                                    A2A chiude in Montenegro, l’utility sale al 34% di
                                    Epcg, in «Il Sole 24 Ore», 4.9.2009. 

[6] 
                                Rosso da 13 milioni per le utility, in «Il Sole
                                24 Ore», 14.11.2009. 

[7] 
                                A2A, tensione sui poteri Brescia attacca
                                    Zuccoli, in «Il Sole 24 Ore», 23.2.2008. 

[8] 
                                Si alza lo scontro sulle nomine A2A, in «Il
                                Sole 24 Ore», 26.2.2008. 

[9] 
                                Tregua armata tra i soci di A2A, in «Il Sole 24
                                Ore», 11.10.2008. 

[10] 
                                A2A, l’asse Milano Brescia revoca il Presidente
                                    Capra, in «Il Sole 24 Ore», 10.4.2009. 

[11] 
                                A2A, il caso Capra in tribunale, in «Il Sole 24
                                Ore», 11.4.2009; ACEA e A2a sotto scatto, in
                                «Il Sole 24 Ore», 18.4.2009.

[12] 
                                A2A, interviene anche la Consob, in «Il Sole 24
                                Ore», 4.6.2009; Nelle utility il manuale
                                    Cencelli, in «Il Sole 24 Ore», 4.6.2009;
                                    A2A, la gestione a Zuccoli e Cinquini, in
                                «Il Sole 24 Ore», 6.6.2009. 

[13]  Le autorità indipendenti del
                                paese, infatti, dopo l’acquisto della società da parte di A2A
                                avevano imposto un ribasso del costo dell’energia del 30% che,
                                sommato alla mancanza dei pagamenti delle bollette e al ritardo
                                nella costruzione di infrastrutture strategiche, aveva provocato
                                l’aumento del debito della società: Gli occhi puntati
                                    sulle perdite in Montenegro, in «Il Sole 24 Ore»,
                                8.2.2012; A2A, ora focus su debito e costi, «Il
                                Sole 24 Ore», 15.3.2012. 

[14] 
                                Spaccatura dentro al management A2A sul piano
                                    Zuccoli, in «Il Sole 24 Ore», 6.9.2011. 

[15] 
                                EDF rialza l’OPA su Edison, ma chiede di rivedere
                                    l’intesa, in «Il Sole 24 Ore», 14.4.2012. 

[16] 
                                Via libera CONSOB all’OPA EDISON, in «Il Sole
                                24 Ore», 4.5.2012.

[17]  Mentre Milano si era orientata
                                verso l’ex presidente dell’AEEG, Pippo Ranci, per la presidenza del
                                consiglio di sorveglianza, il comune di Brescia aveva indicato
                                rappresentanti di estrazione politica, al punto di suscitare lo
                                scetticismo degli stessi manager bresciani. Cfr.
                                    Brescia-Milano. Scontro su A2A, in «Il Sole
                                24 Ore», 9.5.2012; A2A in perdita, ma c’è il
                                    dividendo, in «Il Sole 24 Ore», 24.3.2012. 

[18] 
                                I vertici di A2A si tagliano i compensi, in «Il
                                Sole 24 Ore», 19.7.2012. 

[19] 
                                I comuni di Milano e Brescia: tagliare gli stipendi al
                                    vertice A2A, in «Il Sole 24 Ore»,
                                30.5.2012.

[20] 
                                Il fondo F2I sale al 100% di Metroweb, in «Il
                                Sole 24 Ore», 28.11.2012. 

[21] 
                                A2A pronta ad accogliere un nuovo socio in
                                    Edipower, in «Il Sole 24 Ore», 12.6.2012.

[22] 
                                Tabacci vuole la CDP su A2A, in «Il Sole 24
                                Ore», 13.6.2012. 

[23] 
                                A2A verso stretta sui dividendi, in «Il Sole 24
                                Ore», 15.6.2012. 

[24] 
                                A2A in perdita, ma c’è il dividendo, in «Il
                                Sole 24 Ore», 24.3.2012. 

[25] 
                                A2A al cambio di governance, allo studio l’addio al
                                    duale, in «Il Sole 24 Ore», 14.6.2013. 

[26] 
                                A2A, tra Milano e Brescia via al nuovo patto,
                                in «Il Sole 24 Ore», 11.12.2013. 

[27] 
                                A2A è pronta al ruolo di aggregatore per le
                                    utilities, in «Il Sole 24 Ore», 15.1.2014.

[28] 
                                Cariplo pronta a salire in A2A, in «Il Sole 24
                                Ore», 8.1.2014. 

[29] 
                                A2A, verso il rinvio il collocamento del 5%: si tratta
                                    sulle nomine, in «Il Sole 24 Ore»,
                                18.5.2014.

[30] 
                                A2A via libera dei soci alla nuova governance,
                                in «Il Sole 24 Ore», 14.6.2014.

[31] 
                                A2A mantiene il focus sul taglio del debito e la riduzione
                                    dei costi, in «Il Sole 24 Ore», 26.01.2014.

[32] 
                                A2A riscrive la governance, in «Il Sole 24
                                Ore», 12.12.2013. 

[33] 
                                A2A, Milano lavora alla riforma, in «Il Sole 24
                                Ore», 24.12.2013. 

[34] 
                                A2A è pronta al ruolo di aggregatore per le
                                    utilities, in «Il Sole 24 Ore», 15.1.2014.

[35] 
                                A2A, esce Ravanelli con «solo» 18 stipendi, in
                                «Il Sole 24 Ore», 5.7.2014. 

[36] 
                                A2A e le scelte tra politica e mercato, in «Il
                                Sole 24 Ore», 7.5.2013; Il riciclo di poltrone
                                    dell’AMSA, in «Il Sole 24 Ore», 17.5.2013. 

[37] 
                                Amga trova alleati sul fronte sud, in «Il Sole
                                24 Ore», 4.3.1998. 

[38] 
                                ACEA, en plein da 1.800 miliardi, in «Il Sole
                                24 Ore», 11.7.1999.

[39] 
                                ACEA, nelle TLC il partner è Telefonica, in «Il
                                Sole 24 Ore», 19.6.1999. 

[40] 
                                Intesa Acea-Bouygues per Palestina e Praga, in
                                «Il Sole 24 Ore», 18.03.1999; Africa, Medio Oriente e
                                    America Latina al centro del business. Avversarie da battere le
                                    francesi Lyonnaise e Général des Eaux, in «Il Sole 24
                                Ore», 27.03.2002.

[41]  La fusione con AMGAS in Puglia,
                                che darà poi i natali al «gigante del gas» Elgasud, rappresenta
                                piuttosto un’eccezione o quantomeno un sottoprodotto di una più
                                ampia visione strategica: Fusione tra AMGAS e ACEA: così
                                    nasce il colosso delle utilities, in «la Repubblica»,
                                6.9.2006; Elgadsud: il nuovo gigante del gas,
                                in «la Repubblica», 11.11.2006. 

[42] 
                                Interpower alla cordata CIR, in «la
                                Repubblica», 13.11.2003. 

[43]  La fusione tra il colosso GDF e
                                Suez nasce da un’iniziativa dello stato francese, che, per
                                contrastare le operazioni di acquisto di ENEL nei confronti della
                                privata Suez, la incorpora per chiudere, di fatto, il mercato
                                francese all’ingresso di ENEL.

[44] 
                                ACEA alla guerra con Suez: chiesto un milione di
                                    indennizzo, in «la Repubblica», 4.5.2010. 

[45] 
                                ACEA e GDF-Suez trovano l’accordo. Separati
                                    nell’elettricità, alleati nell’acqua, in «la
                                Repubblica», 8.9.2010. 

[46] 
                                ACEA, Caltagirone punta sulla Waterloo dei
                                    francesi, in «la Repubblica», 10.5.2010. 

[47] 
                                ACEA, tregua Alemanno SUEZ, Staderini sarà il nuovo
                                    AD, in «la Repubblica», 15.3.2009. 

[48] 
                                Utilities, in Italia avanza lo straniero, in
                                «Il Sole 24 Ore», 17.2.2004. 

[49]  Così si esprime infatti il CEO
                                di Suez Environment, Jean-Louis Chaussade: «Siamo soddisfatti
                                dell’attuale posizione e credo che la compagine esistente, con il
                                comune socio di maggioranza e Caltagirone leggermente sopra la
                                nostra quota, rappresenti un assetto estremamente equilibrato»,
                                    ACEA, Suez Environment sale al 12,5%, in
                                «Il Sole 24 Ore», 20.2.2014.

[50] 
                                ACEA ai privati, bagarre in Campidoglio, in «la
                                Repubblica», 12.2.2010. 

[51] 
                                Le mani del centro-destra sull’ACEA, in «la
                                Repubblica», 11.12.2010; Parentopoli, si apre il caso
                                    ACEA, in «la Repubblica», 11.10.2010.

[52] 
                                ACEA, con Gallo tornano utile e dividendo, in
                                «la Repubblica», 29.3.2011. 

[53] 
                                Vendita di ACEA, il PDL diserta l’aula, in «la
                                Repubblica», 8.5.2012.

[54] 
                                ACEA, bagarre in aula. Occupato il consiglio, volano anche
                                    le scrivanie, in «la Repubblica», 8.6.2012.

[55] 
                                La maggioranza si spacca su ACEA, in «la
                                Repubblica», 16.6.2012.

[56] 
                                No alla vendita di ACEA, 150mila emendamenti. Alemanno: ma
                                    così dovrò aumentare le tasse, in «la Repubblica»,
                                9.5.2012.

[57] 
                                Sentenza ACEA, bufere sul Campidoglio, in «la
                                Repubblica», 25.7.2012. 

[58] 
                                Vince il popolo del Referendum, l’acqua non può essere
                                    privatizzata, in «la Repubblica»,
                                21.7.2012.

[59] 
                                Quote ACEA: CDP dice no. I timori di Alemanno,
                                in «la Repubblica», 20.4.2012. 

[60] 
                                Colpo grosso all’ACEA, per ribaltare
                                l’alleanza, in «la Repubblica», 19.3.2013.

[61] 
                                Insieme al DL Salva Roma in bilico i comuni
                                    bocciati, in «Il Sole 24 Ore», 18.2.2014.

[62] 
                                ACEA e i costi del riassetto di Marino, in «Il
                                Sole 24 Ore», 6.3.2014. 

[63] 
                                ACEA vola in borsa e supera i 10 euro, in «Il
                                Sole 24 Ore», 12.3.2014.

[64] 
                                ACEA, quelle scelte elettorali di Marino, in
                                «Il Sole 24 Ore», 26.3.2014; ACEA, Marino usa la via del
                                    tribunale, in «Il Sole 24 Ore», 28.3.2014.

[65] 
                                ACEA giù in borsa su possibile cambio di AD, in
                                «Il Sole 24 Ore», 6.5.2014.

[66] 
                                ACEA, via libera al nuovo CDA ridotto, in «Il
                                Sole 24 Ore», 6.6.2014.

[67] 
                                ACEA, conti in rialzo e maxi investimenti, in
                                «Il Sole 24 Ore», 11.3.2014.

[68] 
                                ACEA, consiglio comunale contro Marino, in «Il
                                Sole 24 Ore», 27.3.2014. 

[69] 
                                CONSOB chiede chiarimenti, presto le risposte,
                                in «Il Sole 24 Ore», 20.3.2014.

[70] 
                                ACEA, il comune inciampa sulle regole della
                                    governance, in «Il Sole 24 Ore», 22.3.2014.

[71] 
                                ACEA: la politica resti fuori, intervista a Jean-Louis
                                    Chaussade, SUEZ environment, in «Il Sole 24 Ore»,
                                12.6.2014.

[72] 
                                Energia, in Emilia-Romagna decolla la maxi-alleanza
                                    Hera, in «Il Sole 24 Ore», 3.9.2002. 

[73] 
                                Hera in Piazza Affari entro il giugno 2003, in
                                «Il Sole 24 Ore», 5.11.2002.

[74] 
                                APS si avvicina a Hera per puntare al listino,
                                in «Il Sole 24 Ore», 23.2.2003.

[75] 
                                Hera progetta tre centrali, in «Il Sole 24
                                Ore», 28.3.2003. 

[76] 
                                Agea Ferrara: countdown per le offerte di
                                    ingresso, in «Il Sole 24 Ore», 28.5.2003.

[77] 
                                Tutta esaurita l’Opv Hera, in «Il Sole 24 Ore»,
                                21.6.2003; Per Hera un debutto a sconto, in «Il
                                Sole 24 Ore», 5.7.2003; Bologna, Hera «vale» 160
                                    mln, in «Il Sole 24 Ore», 17.7.2003.

[78] 
                                Hera in Emilia-Romagna raggruppa 11 operatori superando i
                                    localismi, in «Il Sole 24 Ore», 9.8.2003. 

[79] 
                                Hera, piano quinquennale autofinanziato, in «Il
                                Sole 24 Ore», 14.6.2003.

[80] 
                                L’Emilia-Romagna crede al piano di cablatura da 130
                                    milioni, in «Il Sole 24 Ore», 23.7.2003. 

[81] 
                                Servizi locali, il governo cambia, in «Il Sole
                                24 Ore», 19.11.2003.

[82] 
                                Le municipalizzate a scuola di tedesco, in «Il
                                Sole 24 Ore», 9.8.2003. 

[83] 
                                Newco Emilia, un’unione da 884 milioni, in «Il
                                Sole 24 Ore», 19.12.2003.

[84]  I motivi del rinvio risiedevano
                                nella mancanza di un accordo su nomine e nuova governance. Cfr.
                                    Newco Emilia, progetto rinviato, in «Il
                                Sole 24 Ore», 8.4.2004. 

[85] 
                                Ben viste le nozze HERA-META, in «Il Sole 24
                                Ore», 2.2.2005. 

[86] 
                                Via libera alla fusione Hera-Meta, in «Il Sole
                                24 Ore», 24.9.2005.

[87] 
                                La carica dei 122 soci pubblici di HERA, in «Il
                                Sole 24 Ore», 29.12.2011. 

[88] 
                                HERA e A2A unite dall’eccessivo debito, in «Il
                                Sole 24 Ore», 3.7.2010.

[89] 
                                HERA e Prometeo in guerra sul gas, in «Il Sole
                                24 Ore», 8.6.2011. 

[90] 
                                La liberalizzazione non decolla, in «Il Sole 24
                                Ore», 18.02.2009. 

[91] 
                                A Bologna la tassa rifiuti più cara, in «Il
                                Sole 24 Ore», 5.10.2011.

[92]  Sono dell’estate del 2011 le
                                prime reazioni del governo Berlusconi, e del 2012 la sentenza della
                                Corte costituzionale che azzererà anche le successive iniziative del
                                governo Monti.

[93]  Nel 2010 il fondo Eiser è
                                entrato nel capitale di Herambiente, preferito al fondo F2I,
                                controllato da Cassa depositi e presiti, che richiedeva una maggior
                                influenza nella governance e nelle decisioni di sviluppo strategico
                                del ramo ambientale: HERA trova un partner nei
                                    rifiuti, in «Il Sole 24 Ore», 28.7.2010. 

[94] 
                                HERA a un passo da ACAM La Spezia, in «Il Sole
                                24 Ore», 18.10.2010. 

[95] 
                                Slittano le nozze tra HERA e ACAM, in «Il Sole
                                24 Ore», 28.9.2011; Salta la Fusione ACAM-HERA. Verso una
                                    società pubblica per l’acqua. Gara per gas e rifiuti,
                                in «Il Sole 24 Ore», 7.12.2011. 

[96] 
                                A Bologna la tassa rifiuti più cara, in «Il
                                Sole 24 Ore», 5.10.2011. 

[97] 
                                Le vie di HERA al superpolo, in «Il Sole 24
                                Ore», 30.7.2006. 

[98] 
                                Nelle secche i progetti di fusione, in «Il Sole
                                24 Ore», 17.1.2007.

[99] 
                                Hera studia le nozze con Iride o Acea, in «Il
                                Sole 24 Ore», 19.7.2007.

[100]  In particolare, dei consiglieri
                                di UDC e SDI: cfr. Sulle alleanze di Hera è scontro tra i
                                    politici, in «Il Sole 24 Ore», 24.7.2007. 

[101] 
                                Hera rinvia a settembre le scelte sulle
                                    alleanze, in «Il Sole 24 Ore», 31.7.2007;
                                    Hera frena sulla maxi-utility, in «Il Sole
                                24 Ore», 16.10.2007. 

[102] 
                                Hera rinvia a settembre le scelte sulle
                                    alleanze, in «Il Sole 24 Ore», 31.7.2007. 

[103] 
                                Iride-Enìa, riaperto il dossier, in «Il Sole 24
                                Ore», 12.10.2007; Enìa studia le aggregazioni e predispone
                                    il nuovo piano, in «Il Sole 24 Ore», 8.12.2007.
                            

[104] 
                                Hera in marcia verso Iride, in «Il Sole 24
                                Ore», 4.3.2008; Iride punta sulle nozze
                                    emiliane, in «Il Sole 24 Ore», 5.3.2008. 

[105] 
                                Hera-Iride-Enìa, intesa per il 2008, in «Il
                                Sole 24 Ore», 17.5.2008; Hera-Iride-Enìa, sì alle nozze.
                                    L’integrazione entro l’anno, in «Il Sole 24 Ore»,
                                27.5.2008. 

[106] 
                                Hera in marcia verso Iride, in «Il Sole 24
                                Ore», 4.3.2008; Iride punta sulle nozze
                                    emiliane, in «Il Sole 24 Ore», 5.3.2008.

[107] 
                                Iride –11,87%. La società paga l’incertezza sulle nozze
                                    con Hera ed Enìa, in «Il Sole 24 Ore», 17.9.2008.
                            

[108] 
                                Maxi accordo nell’energia tra Torino, Genova, Parma,
                                    Piacenza e Reggio Emilia. La grande esclusa è Hera,
                                in «La Stampa», 12.10.2008. 

[109] 
                                Hera, il socio che nessuno voleva, in «Il Sole
                                24 Ore», 15.10.2008, Iride-Enìa, Cofferati boccia l’intesa
                                    a due, in «Il Sole 24 Ore», 16.10.2008. 

[110] 
                                Iride non vede, Hera parla, Enìa non sente, in
                                «Il Sole 24 Ore», 30.7.2008. 

[111] 
                                Iride-Enìa, Cofferati boccia l’intesa a due, in
                                «Il Sole 24 Ore», 16.10.2008. 

[112] 
                                Basta mediazioni, ora decido io. Intervista, parla il
                                    sindaco di Bologna (Cofferati), in «Il Sole 24 Ore»,
                                7.10.2005; Il piano di Merola sulle
                                partecipate, in «Il Sole 24 Ore», 25.5.2011. 

[113] 
                                Nella corsa per ACEGAS-APS, IREN parte favorita su
                                    HERA, in «Il Sole 24 Ore», 8.5.2012. 

[114] 
                                Pronta la road-map per HERA-ACEGAS, in «Il Sole
                                24 Ore», 11.6.2012. 

[115] 
                                Dietro la fusione HERA-ACEGAS c’è un’operazione
                                    oscura, in «la Repubblica – Bologna», 23.7.2012.
                            

[116] 
                                Fusione di HERA-ACEGAS, arriva il sì delle
                                    assemblee, in «Il Sole 24 Ore», 6.9.2013.

[117] 
                                HERA guarda a Udine, trattative con AMGA, in
                                «Il Sole 24 Ore», 6.9.2012.

[118]  Nella stessa direzione va la
                                recente acquisizione di ALENTO GAS di Francavilla, operata da
                                Heracomm Marche, nel gennaio del 2015. 

[119]  ATERSIR, consiglio locale di
                                Forlì-Cesena, Scelta della forma di gestione del Servizio
                                    Rifiuti, ai sensi e per gli adempimenti della deliberazione
                                    G.R.E.R. n. 498 del 15 aprile 2015 «Salvaguardia delle esigenze
                                    territoriali e valorizzazione delle risorse locali dei comuni
                                    della provincia di Forlì-Cesena relativamente al Servizio di
                                    gestione integrata dei rifiuti urbani e assimilati»,
                                CLFC/2015/4 del 17 giugno 2015.

[120]  Si veda delibera AGCM, 24
                                febbraio 2014, procedimento A444 per abuso di posizione dominante.
                            

[121] 
                                Ok al potenziamento dell’inceneritore, si dimette
                                    Bellini, in «Quotidiano Nazionale/il Resto del
                                Carlino, Forlì», 4.8.2015. 

[122] 
                                Cinque criteri per scegliere tra azienda speciale e
                                    Spa, in «Il Sole 24 Ore», 1.3.1995. 

[123] 
                                Amga in borsa a 1300 lire per azione, in «Il
                                Sole 24 Ore», 9.10.1996; E le utilities puntano sulla
                                    borsa, in «Il Sole 24 Ore», 23.11.1998. 

[124]  AMGA alla ricerca di
                                    nuove alleanze, in «Il Sole 24 Ore», 12.12.1999;
                                    AMGA aggancia i soci per le TLC, in «Il
                                Sole 24 Ore», 19.1.2000; TLC, AMGA si allea con
                                    E-Biscom, in «Il Sole 24 Ore», 23.6.2000;
                                    AMGA e Fastweb mettono in pista l’alleanza sulle
                                    TLC, in «Il Sole 24 Ore», 23.6.2000; AMGA e
                                    Fastweb siglano il divorzio, in «Il Sole 24 Ore»,
                                15.2.2003. 

[125] 
                                Le municipalizzate pronte a misurarsi con il
                                    mercato, in «Il Sole 24 Ore», 24.3.1997; E
                                    Torino si prepara a vendere il 43% dell’AEM, in «Il
                                Sole 24 Ore», 8.7.1997; Parte a Torino l’asta per cedere
                                    il 43% a socio strategico, in «Il Sole 24 Ore»,
                                16.7.1997. 

[126] 
                                AEM Torino in campo per la telefonia mobile, in
                                «Il Sole 24 Ore», 9.11.1997.

[127] 
                                Nasce con la regia di AEMT l’asse elettrico del
                                    Nordovest, in «Il Sole 24 Ore», 4.11.1998;
                                    A Torino si apre la sfida tra AEM e
                                ITALGAS, in «Il Sole 24 Ore», 19.2.1999; Le SpA
                                    comunali sfidano l’ENEL, in «Il Sole 24 Ore»,
                                31.3.2000. 

[128] 
                                AEM Torino. Boom al debutto, in «Il Sole 24
                                Ore», 2.12.2000.

[129] 
                                A Reggio Emilia nasce una società unica per gas e
                                    spazzatura, in «Il Sole 24 Ore», 12.12.1995.
                            

[130]  Credito Emiliano, Banca
                                Popolare dell’Emilia-Romagna e Casse di Risparmio di Parma e
                                Piacenza. 

[131] 
                                Tra Parma e Reggio, una società mista per
                                    l’energia, in «Il Sole 24 Ore», 22.2.2000. 

[132] 
                                AEM Torino, Rifondazione frena sulla cessione del 43% ai
                                    privati, in «Il Sole 24 Ore», 12.2.1998. 

[133] 
                                Alleanza tra Sondel e RWE nella gara di Torino,
                                in «Il Sole 24 Ore», 31.10.1997; L’AEM fa gola a ATEL e
                                    AEM Milano, in «Il Sole 24 Ore», 5.11.1997.
                            

[134] 
                                AEM Torino, Rifondazione frena su ingresso partner
                                    forte, in «Il Sole 24 Ore», 10.8.1998;
                                    Debenedetti: sbagliate le scelte su AEM, in
                                «Il Sole 24 Ore», 24.7.1998; AEM Torino arriverà presto
                                    sul mercato, in «Il Sole 24 Ore», 16.11.1999.
                            

[135] 
                                AMGA, il comune pronto a scendere sotto il 51%,
                                in «Il Sole 24 Ore», 23.1.2000. 

[136] 
                                Regione E.R. lancia il progetto HERA 2, in «Il
                                Sole 24 Ore», 4.11.2002. 

[137] 
                                Multi-utility: asse Reggio-Parma, in «Il Sole
                                24 Ore», 28.5.2003.

[138] 
                                META: Modena muove verso HERA, in «Il Sole 24
                                Ore», 7.8.2004. 

[139] 
                                La quotazione di ENIA ostaggio dei campanili,
                                in «Il Sole 24 Ore», 11.5.2006. 

[140] 
                                Amga, la strada porta a Torino, in «Il Sole 24
                                Ore», 11.2.2004; Aem Torino stringe con Amga,
                                in «Il Sole 24 Ore», 1.4.2004; Acque Potabili ad
                                    Amga-Smat, in «Il Sole 24 Ore», 15.10.2004.
                            

[141] 
                                Amga rileva gli acquedotti Acea, in «Il Sole 24
                                Ore», 8.7.2005. 

[142] 
                                Amga in lizza per Acque Potabili, in «Il Sole
                                24 Ore», 10.4.2004; Patto nell’acqua Amga-Smat,
                                in «Il Sole 24 Ore», 16.5.2004. 

[143] 
                                Aem-Amga, fusione difficile, in «Il Sole 24
                                Ore», 12.10.2005; Aem-Amga, battuta d’arresto,
                                in «Il Sole 24 Ore», 18.10.2005; Fusione Amga-Aem Torino,
                                    scatta il via libera dei sindaci, in «Il Sole 24
                                Ore», 15.12.2005; Amga-Aem, concambio ok, in
                                «Il Sole 24 Ore», 26.1.2006. 

[144] 
                                Da Aem e Amga nasce Iride, in «Il Sole 24 Ore»,
                                27.10.2006. 

[145] 
                                Fusioni inevitabili per le multiutilities, in
                                «Il Sole 24 Ore», 16.6.2006; Iride cerca soci fra le
                                    multiutility, in «Il Sole 24 Ore», 8.11.2006;
                                    Iride vara il vertice e si prepara all’Opa,
                                in «Il Sole 24 Ore», 6.12.2006; E Chiamparino pensa al
                                    business, in «Il Sole 24 Ore», 30.11.2007. 

[146] 
                                Ecco come hanno succhiato i soldi a IREN, in
                                «La Gazzetta di Reggio», 18.1.2013. 

[147] 
                                AMGA si apre al Nord-Ovest, in «Il Sole 24
                                Ore», 24.9.2004. 

[148] 
                                Multi-utility: asse Reggio-Parma, in «Il Sole
                                24 Ore», 28.5.2003.

[149] 
                                Ai nastri di partenza le nozze Aem-To-Amga, in
                                «Il Sole 24 Ore», 28.1.2006. 

[150] 
                                La quotazione di ENIA ostaggio dei campanili,
                                in «Il Sole 24 Ore», 11.5.2006. 

[151] 
                                Utilities, tavolo aperto per la «E.on del
                                Nord», in «Il Sole 24 Ore», 30.6.2006. 

[152] 
                                «Sì alla super-utility ma a tappe», in «Il Sole
                                24 Ore», 22.7.2006. 

[153] 
                                «Fusioni inevitabili per le multiutilities», in
                                «Il Sole 24 Ore», 16.6.2006. 

[154] 
                                Le vie di HERA al superuomo, in «Il Sole 24
                                Ore», 30.7.2006.

[155] 
                                Iride progetta acquisizioni, in «Il Sole 24
                                Ore», 6.4.2007.

[156] 
                                Iride cerca soci fra le multiutility, in «Il
                                Sole 24 Ore», 8.11.2006; Iride nomina i vertici Rotta su
                                    Enia e Aosta, in «Il Sole 24 Ore»,
                                3.12.2006.

[157] 
                                Enia pronta a sbarcare in borsa in primavera,
                                in «Il Sole 24 Ore», 9.1.2007; Nelle secche i progetti di
                                    fusione, in «Il Sole 24 Ore», 17.1.2007.

[158] 
                                IRIDE –11,87%. La società paga l’incertezza sulle nozze
                                    con HERA e ENIA, in «Il Sole 24 Ore»,
                                17.9.2008.

[159] 
                                Iride-Enìa, slitta la fusione, in «Il Sole 24
                                Ore», 23.12.2008. 

[160] 
                                Bankitalia: il riordino è incompiuto, in «Il
                                Sole 24 Ore», 4.12.2008; Iride-Enia resta in
                                    stallo, in «Il Sole 24 Ore», 30.9.2009. 

[161] 
                                Iride-Enia, fusione ancora in stallo, in «Il
                                Sole 24 Ore», 31.1.2009; Il sindaco Vincenzi tenta di
                                    ricompattare la sua maggioranza. È scontro con Torino sulla nomina dei
                                    consiglieri e sui poteri dei vertici, in «La Stampa»,
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Capitolo quinto 

Il governo delle multiutility: dalla
                politics alle policy



Per cogliere la rilevanza politica delle
        multiutility, questo lavoro le ha inquadrate allo stesso tempo come attori e come arene,
        sviluppando domande di ricerca specifiche su quanto sono autonome dal proprio ambiente e su
        chi decide in merito alle loro strategie, per comprendere come si esercita il potere
        decisionale nel nuovo capitalismo municipale. In questo capitolo si mettono in evidenza
        alcuni elementi di somiglianza tra i casi e si propongono quattro modelli di interazione tra
        attori politici e tecnici. 
1. Gli attori
            del nuovo capitalismo municipale 



Il primo aspetto di somiglianza tra i
            casi riguarda il cambiamento delle multiutility da meri strumenti nelle mani dei comuni
            ad attori, più o meno autonomi, della governance locale. Anche nei contesti in cui
            prevalgono le preferenze della politica, i top manager sono comunque in grado di
            condizionare a loro volta le strategie aziendali, spesso attraverso il controllo
            organizzativo e la capacità di coalizzarsi con gli altri protagonisti della
                corporate governance, come lavoratori, sindacati, azionisti
            privati. L’analisi empirica ha mostrato infatti che in tutti e quattro i casi
            l’influenza degli azionisti privati nelle arene decisionali si gioca sulla loro capacità
            di essere pivotali nella costruzione di coalizioni attorno alle decisioni. Non è dunque
            solo la quantità di azioni detenute (spesso limitata per statuto) a determinare
            l’influenza dei soci privati, quanto la loro posizione nelle reti di governance locale e
            nazionale. 
Sempre più debole sembra essere
            invece l’influenza dei consigli comunali nel determinare le linee di indirizzo. Quasi
            mai dotati delle risorse necessarie per un controllo puntuale
            dell’operato del management, i consiglieri comunali si attivano
            solo sugli aspetti che hanno un ritorno in termini di visibilità o consenso [Galanti,
            Sorrentino e Turri 2015]. Anche nei contesti in cui la politica sembra dotata di
            maggiori strutture e risorse per controllare le partecipate, la discussione pubblica
            sulla determinazione delle tariffe, sul rispetto dei contratti di servizio, sullo
            sviluppo dei piani di investimento langue. Il ruolo del consiglio diventa determinante
            solo quando la possibilità di ulteriori operazioni di privatizzazione diviene banco di
            prova per la coesione delle maggioranze a sostegno del sindaco. 
Un altro aspetto comune a tutti i
            casi e a tutte le città analizzate è la debolezza degli strumenti di accountability
            democratica, tallone d’Achille delle organizzazioni ibride [Grossi e Thomasson 2015]. Se
            infatti le quotate A2A, ACEA, HERA e IREN rispondono alla Consob e ai mercati sulla
            gestione finanziaria, altri valori, che non rientrano in una concezione puramente
            economica di accountability, non vengono tutelati attraverso procedure stabili, e
            talvolta spariscono completamente dal discorso pubblico. In altri termini, in queste
            multiutility il «render conto» è affidato alla supervisione del mercato e alla
            pubblicazione dei bilanci di sostenibilità, mentre mancano la trasparenza sulla gestione
            dei servizi e un confronto politico sugli obiettivi – non solo economici – da
            perseguire. La debolezza dell’accountability democratica è peraltro il risultato delle
            riforme degli anni Novanta, che non hanno previsto l’istituzionalizzazione di strumenti
            attraverso i quali anche i cittadini potessero dare indirizzi sulla qualità dei servizi
            e chiedere maggior trasparenza sulle condizioni dei contratti e sui rapporti con le
            amministrazioni pubbliche. 
In quarto luogo, i casi sono
            accomunati dall’importanza dei sindaci nel determinare le linee di sviluppo aziendale,
            senza che queste vengano necessariamente concordate con i consigli comunali. Da un lato
            è emerso il peso delle idee, come giustificazione delle operazioni di maggiore
            trasformazione. Tutti i sindaci che hanno perseguito la privatizzazione delle proprie
            aziende hanno motivato la necessità del cambiamento con l’avvento della competizione di
            mercato e con la paura dell’arrivo di concorrenti stranieri, mentre in ben pochi casi è
            stata sostenuta l’idea che il passaggio a strumenti di regolazione diversi dal controllo
            proprietario, come i contratti di servizio, avrebbe consentito
            ai comuni di incidere sulla qualità di servizi in modo più efficace rispetto al passato. 
Dall’altro lato, una volta calati nei
            panni degli azionisti, tutti i sindaci hanno dimostrato di agire nei confronti delle
            aziende esattamente come fossero azionisti privati: concentrati sui vantaggi di breve
            periodo, di tipo finanziario (legati a dividendi, sponsorizzazioni, cessioni) piuttosto
            che di tipo politico. I sindaci sono infatti condizionati dai tagli dei trasferimenti
            statali e sono spinti a estrarre dalle multiutility risorse aggiuntive da impiegare
            nella spesa corrente o nella spesa per investimenti, evitando così aumenti delle tasse
            locali. L’ottica di breve periodo del sindaco non è dunque solo orientata a ottenere un
            vantaggio elettorale, o a ripagare con incentivi anche materiali gli elettori o i
            notabili locali per il sostegno ricevuto. In questo sistema istituzionale multilivello,
            sono piuttosto i rapporti soprattutto finanziari tra centro e periferie ad acquisire un
            ruolo chiave nel determinare il comportamento degli attori. 
Architetti della governance locale, i
            sindaci sono stati capaci di costruire alleanze all’interno e all’esterno delle aziende,
            tessendo reti di interessi a mezzo di politiche pubbliche. In quest’opera di costruzione
            di coalizioni, i sindaci agiscono spesso non per ritorni economici o per «affinità» di
            colore politico, ma per accumulare centralità e prestigio. È così che all’interno delle
            partecipate come arene si compongono le interazioni, il cui esito in termini decisionali
            può spesso dipendere anche dai rapporti tra élite di periferia ed élite nazionali, ma
            secondo forme diverse rispetto alla dipendenza dal centro tipica della Prima repubblica. 
Pertanto, attraverso la vicenda dei
            sindaci, si rivela un’ulteriore sfumatura della personalizzazione della politica. Le
            partecipate rappresentano delle opportunità per creare rapporti di natura personalistica
            tra gli attori, talvolta per costruire vere e proprie carriere a cavallo tra partiti e
            società controllate. Nella personalizzazione delle carriere, le risorse controllate
            individualmente dai sindaci diventano importanti anche per la dinamica dei rapporti di
            potere all’interno delle organizzazioni di partito, sempre più simili a stratarchie
            nelle quali la leadership nazionale ha poco controllo su cosa accade nelle città [Ignazi
            e Pizzimenti 2013]. 
Sullo sfondo, la ricerca ha messo in
            luce anche le debolezze del disegno di policy sui servizi pubblici locali. Gli enti
            locali e gli enti di governo del territorio coinvolti nella
            regolazione hanno sofferto dei conflitti di interesse dei comuni, ma anche dello
            svuotamento di competenze tecniche – per esempio sulla gestione delle infrastrutture –
            migrate spesso all’interno delle multiutility privatizzate. Allo stesso tempo, mancano
            informazioni e dati sui costi, sui sussidi e sulle altre relazioni finanziarie tra
            partecipata e comune. Questo aspetto aumenta le asimmetrie informative nei confronti dei
            cittadini, utenti e clienti, che a oggi dipendono dalle sole informazioni che le
            multiutility veicolano con i bilanci di sostenibilità e le altre iniziative di
                corporate social responsibility. 
Infine, la ricerca ha confermato un
            ulteriore piano delle dinamiche multilivello in queste politiche. L’intervento delle
            diverse corti giudiziarie, a livello regionale ma anche a livello europeo, su aiuti di
            stato, concorrenza e concessioni ha spesso contribuito a complicare il quadro,
            aumentando l’incertezza anche intorno all’interpretazione delle norme. Si può dunque
            immaginare che il contenzioso legale che coinvolge le multiutility sia solo destinato ad
            aumentare, dipanandosi tra diverse corti e a diversi livelli di governo. 

2. Gradi di
            autonomia e prevalenza nelle decisioni delle multiutility 



Se dalle somiglianze si passa a
            considerare le diversità, questo lavoro ha descritto in che modo le odierne multiutility
            si sono adattate alle criticità derivate dalle riforme. 
In primo luogo si è cercato di
            capire se le quattro aziende hanno ridefinito il rapporto con l’ambiente nel quale erano
            originariamente insediate. Osservando i rapporti con il mercato, i rapporti con gli
            stakeholder (lavoratori e cittadini in particolare), i rapporti con le autorità
            pubbliche, si è visto che tutti questi elementi condizionano l’autonomia delle
            multiutility come attori alle prese con le incertezze ambientali. 
Volendo posizionare su un
                continuum di autonomia dall’ambiente esterno le quattro
            aziende, potremmo immaginare ACEA molto vicina al polo di minor autonomia, in
            considerazione della specializzazione in un settore dalla forte caratterizzazione locale
            (l’idrico) e dei rapporti privilegiati della holding con il
            territorio di Roma e del Lazio, riflesso nell’ammontare dei dividendi e delle
            sponsorizzazioni annuali. Più autonoma è invece A2A, per il suo prevalente
            posizionamento nel settore energetico e ambientale. In questa azienda restano però forti
            i legami con i territori lombardi, dov’è concentrata la maggior parte delle società,
            degli impianti, dei lavoratori e delle sponsorizzazioni. In questo senso, A2A riflette
            il forte attaccamento anche identitario a Milano e Brescia, tipico delle precedenti
            municipalizzate. Anche IREN sembra essersi mossa verso una maggiore autonomia:
            all’estensione macroregionale e alla differenziazione dei settori fanno però fronte i
            forti legami con i territori in cui hanno sede le cinque società operative. La più
            autonoma è dunque HERA che, pur mantenendo la maggior parte delle sue attività in
            settori regolati, ha progressivamente esteso la propria presenza al di fuori dei
            territori dell’Emilia-Romagna, secondo un modello di organizzazione fortemente
            accentrato nella holding. Puntando allo stesso tempo a fornire più servizi e a
            frammentare dividendi e sponsorizzazioni tra un alto numero di territori, l’azienda ha
            così allentato la dipendenza da un territorio circoscritto. 
In secondo luogo ci si è concentrati
            sulla multiutility come arena decisionale, per capire in che modo le privatizzazioni
            hanno ridefinito i rapporti di forza all’interno dell’azienda tra azionisti, top manager
            e gli altri attori in gioco. Nonostante i molti segnali che indicano processi di
            trasformazione ancora incompleti – prova ne sono le revisioni dei modelli di
                corporate governance, della distribuzione delle deleghe ai
            vertici esecutivi e delle revisioni statutarie –, le maggiori differenze tra i casi sono
            emerse rispetto alle caratteristiche del top management e alla frammentazione
            dell’azionariato. L’analisi dei profili dei manager esecutivi consente di distinguere
            tra situazioni in cui il top management è coeso, legittimato e stabile nel tempo, e
            situazioni in cui, oltre che frequentemente sostituito, è spesso in conflitto su
            strumenti e strategie, e talvolta fortemente condizionato dalle esigenze della politica.
            Per altro verso, l’analisi dell’evoluzione del capitale azionario ha enfatizzato la
            differenza tra aziende in cui l’azionista pubblico di maggioranza esercita un forte
            potere sia di proposta sia di veto, anche in virtù del controllo maggioritario delle
            azioni, e aziende dove la frammentazione delle quote fa emergere la diversità delle
            preferenze tra gli stessi soci pubblici, con soluzioni anche
            molto differenti a seconda delle regole interne su patti di sindacato e modelli di
                corporate governance. Infine, sembra latente una linea di
            conflitto tra comuni capoluogo – spesso rilevanti anche in termini di azioni – e comuni
            di provincia (anche nel caso in cui questi ultimi non siano azionisti rilevanti della
            holding). 
In tutte le aziende le decisioni
            sono una partita che si gioca prevalentemente tra top manager e sindaci dei principali
            comuni azionisti, con i consigli comunali sempre meno coinvolti nell’indirizzo e nel
            controllo. Le arene decisionali che si formano intorno al capitalismo municipale sono
            spesso piuttosto esclusive; le interazioni avvengono in modo informale, almeno fino al
            momento dell’approvazione in consiglio di amministrazione o in assemblea dei soci, dove
            possono emergere conflitti tra i diversi azionisti pubblici e privati. In ogni caso, è
            spesso la sequenza degli eventi a comporre o anche a sovvertire le preferenze dei
            principali attori in queste arene: i politici e i tecnici. La stabilità del management e
            la frammentazione dell’azionariato condizionano dunque i rapporti tra azionisti e
            manager, ma gli esiti delle decisioni restano comunque poco prevedibili. 
Prendendo stavolta come dimensione
            per posizionare le aziende su un continuum il tipo di attore
            (politico o tecnico) che prevale nel «chi decide», è possibile distinguere con chiarezza
            il caso di ACEA, l’azienda in cui le preferenze dell’azionista di maggioranza, il comune
            di Roma, influenzano fortemente anche la stabilità del management di vertice e di
            conseguenza la continuità dei piani industriali. In IREN, le linee di sviluppo
            individuate dai manager hanno spesso trovato resistenze a causa della scarsa
            integrazione organizzativa e dalle diverse culture aziendali. Le divisioni ai vertici
            del management hanno quindi consentito ai sindaci di giocare di volta in volta un
            decisivo ruolo di proposta o di veto, a seconda del momento politico, degli equilibri di
            maggioranza a livello comunale e della centralità dei sindaci nelle dinamiche di
            politica industriale nazionale. Per altro verso, il potere di intervento e di veto dei
            due azionisti pubblici di A2A, il comune di Milano e il comune di Brescia, è stato
            finora amplificato dal funzionamento della governance duale, che comportava organi
            interni molto affollati senza garantire la sintonia tra direzione operativa e
            strategica, con contraccolpi sensibili alla stabilità dei vertici aziendali a ogni
            tornata elettorale. Ciononostante, la maggiore stabilità dei
            dirigenti delle ex AEM e ASM ha consentito ai manager di mantenere un controllo più
            saldo sull’organizzazione e di condizionare la linea sulle principali strategie di
            espansione. Infine, in HERA sono le preferenze dei manager di vertice a prevalere; in
            particolare il presidente e l’amministratore delegato controllano saldamente
            l’organizzazione e disegnano le strategie di espansione, sottoscritte da un azionariato
            pubblico già in origine meno concentrato e spesso diviso tra l’interesse per i dividendi
            e quello per la qualità dei servizi. In HERA il top management è rafforzato anche dai
            risultati economici dell’azienda e si confronta con un gruppo di consiglieri di
            amministrazione non sempre provvisto di adeguate competenze manageriali, cruciali per la
            supervisione della gestione. 

3. Come si
            governa nel capitalismo municipale? Quattro modelli di governo delle partecipate 



Questa ricerca suggerisce dunque che
            sussistono alcuni vincoli strutturali legati alla corporate
                governance che consentono di anticipare le strategie delle multiutility
            ibride, ma che questi vincoli si confrontano di volta in volta con le contingenze e con
            le reazioni dei vari attori [Scharpf 1997], determinando esiti decisionali diversi.
            Riflettendo contemporaneamente su autonomia e decisioni, è possibile tracciare diversi
            schemi di interazione dentro e fuori dalle partecipate. 
La figura 5.1 cerca di render conto
            schematicamente di «come» si governa nel capitalismo municipale attraverso quattro
            modelli di sintesi. 
Tra i quattro casi, HERA è senza
            dubbio quello che ha assunto nel tempo la fisionomia più riconoscibile. La prevalenza
            del management in questa azienda si combina con la scelta di mantenere la maggioranza
            delle attività in settori regolati, estendendo l’offerta multiservizio nei territori nei
            quali si insedia. Le fusioni con le altre società miste hanno consentito a HERA di
            ereditare le concessioni esistenti, rafforzandola nella prospettiva delle gare.
            L’azienda è territorialmente estesa, ma mantiene legami con i territori, anche di tipo
            finanziario. Allo stesso tempo, però, HERA è il frutto di una strategia della politica
            locale, orientata allo sviluppo industriale. Se infatti sono
            stati i sindaci all’inizio degli anni Duemila a scegliere di costituire un’azienda più
            grande per mantenere il controllo dei mercati locali e migliorare i servizi, anche la
            regione Emilia-Romagna ha agito a sostegno del progetto da attore esterno. La regione ha
            infatti favorito le fusioni e riservato alla nuova HERA un ruolo di primo piano nel
            perseguimento degli obiettivi di autosufficienza nello smaltimento dei rifiuti, che ha
            portato alla costruzione di numerosi impianti di termovalorizzazione. In seguito, la
            concentrazione di expertise e risorse economiche, e la rilevante
            presenza di competenze di natura politica nei CDA delle aziende, hanno reso HERA un
            interlocutore fondamentale per la definizione delle politiche di settore e del
            funzionamento della regolazione locale. Per questo, HERA può esser etichettata come la
            partecipata che realizza nei fatti il governo delle politiche pubbliche di settore,
            agendo essa stessa come camera di compensazione di diversi interessi e, forse, come
            luogo di definizione delle strategie nella governance dei servizi pubblici locali. 
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ACEA rappresenta un modello per
            certi versi opposto. Qui le strategie degli attori sono più orientate al confronto tra
            interessi economici e poteri locali che non alla volontà di disegnare politiche
            pubbliche di settore. La particolare composizione dell’azionariato enfatizza del resto
            il ruolo dei sindaci di Roma, contribuendo fortemente a personalizzare anche gli stili
            di governo e gli obiettivi dei diversi inquilini del Campidoglio. La frequente
            sostituzione del management di vertice, peraltro, coincide
            spesso con un cambio di strategia impresso dal sindaco nei primi anni di mandato. La
            privatizzazione e il laissez-faire di Rutelli, lo stile di non
            ingerenza di Veltroni, l’interventismo di Alemanno e l’atteggiamento censorio di Marino
            hanno infatti comportato cambiamenti dei vertici aziendali. Di più, la rilevanza delle
            preferenze del sindaco, a fronte di una supervisione spesso blanda da parte dei
            consiglieri capitolini, si è combinata con la crescita di importanza degli azionisti
            privati, determinando una situazione nella quale il comune di Roma mantiene la
            maggioranza assoluta, ma sempre più spesso si trova in accordo con uno dei due soci
            privati. Considerando anche le caratteristiche di questi soci, di cui uno è fortemente
            radicato nel territorio romano e nel settore delle costruzioni e l’altro è una grande
            multinazionale francese, la dinamica di relazioni che si è instaurata in ACEA fa pensare
            alla multiutility come espressione di un governo degli interessi, meno attento ai
            riflessi in termini di impatti sulle politiche pubbliche e più incline a logiche di tipo
            estrattivo. 
Di nuovo, più difficile è
            l’interpretazione di IREN e di A2A. In questo ultimo caso, la relativa prevalenza dei
            tecnici nelle decisioni è stata determinata dalla scelta della politica di lasciare
            autonomo il management nel disegnare l’espansione sui mercati energetici, salvo poi
            imporre battute d’arresto o veti attraverso le complicate maglie della governance duale,
            oggi superata. A2A è però inserita in un diverso contesto, non tanto di politica, quanto
            di economia locale. È la più grande delle quattro aziende e nel tempo ha confermato la
            strategia, dettata dal management, di concentrarsi sui settori e sulle attività più
            redditizie delle diverse filiere, come la produzione e vendita di energia elettrica e la
            produzione di energia a mezzo di smaltimento di rifiuti, oltre alle altre attività nel
            commercio del gas. Più delle altre, dunque, anche per scelta dei suoi stessi azionisti,
            A2A è un’azienda orientata al mercato, che rappresenta per i territori nei quali opera
            solo una delle tante potenze economiche, e neppure la più rilevante. Dopo il sostanziale
            fallimento del progetto della «grande multiutility del Nord», il successivo abbandono
            del modello duale e l’apparente diminuzione dell’interesse dei sindaci di Milano e di
            Brescia per le politiche industriali sembrano suggerire che A2A rappresenti per la
            politica locale un asset finanziario da governare, uno
            strumento di profitto piuttosto che un attore per disegnare e
            implementare politiche nel settore dei servizi pubblici locali. Questa ipotesi sembra
            suggerita anche da altri due elementi: la tendenza a concentrarsi sulle attività nel
            settore energetico, anche al di fuori dei confini nazionali; la non ingerenza della
            regione Lombardia in questo settore di politiche. Per questo, l’etichetta di «strumento
            di profitto» sembra la più adatta a descrivere l’evoluzione di AEM e ASM. 
IREN, infine, rappresenta il caso
            dell’azienda policentrica, nella quale la vocazione a sviluppare business redditizi e il
            radicamento nella gestione dei servizi idrici e nella distribuzione del gas si combinano
            con la difficile integrazione dell’organizzazione aziendale. Ancora al 2015 si può
            sostenere che IREN rientra all’interno di un sistema di relazioni diverso in ciascuno
            dei territori in cui opera. In altre parole, le sue strategie di sviluppo sono lette in
            modo diverso a Genova, a Torino e a Reggio Emilia, mentre rappresentano una fonte di
            conflitto a Parma, Piacenza e Livorno, dove hanno sede gli impianti più problematici
            (termovalorizzazione e rigassificazione). Per questo, fintanto che l’azienda non avrà
            trovato una stabilità nel management e nella definizione delle linee di sviluppo, le
            strategie di IREN continueranno a essere fondate sulle necessità di breve periodo dei
            propri azionisti pubblici, spesso in competizione fra loro. In particolare, IREN sembra
            condizionata dalle esigenze della finanza pubblica locale che, con la crisi economica,
            si sono aggravate per tutti i comuni azionisti, con intensità chiaramente diversa a
            seconda delle caratteristiche del debito pubblico. Le crisi di finanza locale, di fatto,
            configurano uno shock esterno che attiva la politica nelle principali città, rendendo
            sempre più centrali gli attori capaci di costruire relazioni multilivello con il governo
            nazionale e investitori come CDP intorno alle strategie dell’azienda (come per esempio
            nel caso della gara per TRM o nel progetto della «grande multiutility del Nord»). Ecco
            dunque che IREN al momento configura un modello in cui, più che per fare politiche o
            distribuire interessi, la partecipata è utile a tessere relazioni intergovernative, non
            solo per i sindaci, ma anche per i manager che sviluppano le loro carriere tra settore
            privato e settore pubblico. 
Con i quattro modelli di governo del
            capitalismo municipale si è dunque cercato di mettere in luce il contributo che
            l’approccio allo studio delle politiche pubbliche come processi
            può dare alla comprensione delle dinamiche di relazione nella complessa governance che
            caratterizza le città. La ricostruzione dei processi ha messo in luce i diversi tratti
            che il potere locale assume in questo particolare contesto. Se infatti gli approcci
            tradizionali avevano enfatizzato l’importanza della concentrazione delle risorse di
            influenza [Hunter 1953] o della capacità intrinsecamente politica di creare consenso
            [Dahl 1961], lo studio dei processi consente di cogliere altri aspetti. In questo senso,
            l’analisi delle partecipate rivela che si costruisce potere anche quando le contingenze
            temporali danno l’occasione ad alcuni attori di diventare centrali e quindi di
            accrescere la propria importanza anche in altri contesti decisionali, in altre
            politiche, in altri livelli di governo. Ecco dunque che il potere nelle partecipate si
            manifesta quando una decisione di privatizzazione pone un sindaco al centro di altre
            scelte, di politica urbanistica o di politica industriale, rilevanti anche per le
            dinamiche ai vertici dei partiti. Allo stesso modo, il potere nelle partecipate si
            manifesta quando le operazioni di sviluppo e le ristrutturazioni organizzative proposte
            dai manager diventano un modello da imitare per altre aziende. 
Di più, la ricerca suggerisce che il
            potere nella governance locale non si esprime solo attraverso il controllo di risorse o
            di coalizioni, ma attraverso la capacità degli attori di attivare reti su più livelli.
            In un contesto in cui le organizzazioni di partito sono fortemente indebolite e
            permeabili, le risorse personali e relazionali dei sindaci come leader politici
            divengono fondamentali. In altre parole, l’attore (individuale o collettivo) che
            esercita una leadership di policy multilivello attraverso le politiche pubbliche diviene
            centrale anche nella distribuzione di valori e può influire sull’evoluzione di carriere
            politiche tra centro e periferie. 

4.
            Conclusioni. Comuni o aziende? Scenari e prospettive di ricerca per i servizi pubblici
            locali 



L’analisi di gradi di autonomia e
            prevalenza nelle decisioni ha fatto emergere attraverso i casi di A2A, ACEA, HERA e IREN
            quattro modelli di interazione che possono essere utili per
            immaginare gli sviluppi successivi nelle politiche dei servizi pubblici locali. Il
            «come» si governa nel capitalismo municipale cambia nelle diverse città e soprattutto si
            discosta dai modelli del passato, quando le aziende municipalizzate di diritto pubblico
            rappresentavano uno strumento economico e politico fondamentale per il controllo dei
            territori. Il forte legame tra azienda e comune è stato rotto dalle riforme degli anni
            Novanta, che hanno cercato di sciogliere l’identificazione tra municipalizzata e potere
            locale, mentre l’elezione diretta dei sindaci ha cambiato il volto della politica locale
            e ha aperto poste in gioco per la redistribuzione di potere anche attraverso le
            politiche pubbliche. 
Questo processo di cambiamento ha
            lasciato però aperte alcune incognite, dalle incertezze normative in tema di affidamento
            dei servizi alle linee di tensione tra comuni e aziende ibride. È convinzione di chi
            scrive che uno dei nodi gordiani da sciogliere nella governance di questi settori non
            sia esclusivamente quello del tipo di proprietà e delle forme di gestione, quanto quello
            della qualità della regolazione a livello nazionale e locale. Ancor più che le
            prospettive di breve periodo dei sindaci, sono infatti i difetti regolativi ad
            amplificare l’influenza delle aziende sui servizi. La debolezza dei meccanismi di
            accountability finanziaria e la sostanziale assenza di accountability democratica
            possono forse rendere più facile il lavoro dei manager, ma sicuramente indeboliscono la
            legittimità delle scelte degli attori su politiche pubbliche che, è bene ricordarlo,
            ancora oggi sono di responsabilità dei comuni e muovono ingenti somme di denaro
            pubblico. 
Le ambiguità insite nella pratica di
            governare le politiche dei servizi pubblici locali con le partecipate non possono venir
            sciolte se non si interviene nuovamente sulle fondamenta. I recenti interventi del
            governo in tema di partecipate e i timidi tentativi di rilancio di politiche industriali
            nei settori dei servizi a rete da parte di ministri, sindaci e presidenti di regione
            aprono scenari che prospettano strumenti e ricette di policy anche molto diverse
            [Citroni e Di Giulio 2016] e mettono sotto i riflettori proprio queste quattro
            multiutility come protagoniste di una stagione di nuove aggregazioni tra aziende del
            settore. 
Società partecipate e servizi
            pubblici locali sono peraltro al centro delle recenti riforme della pubblica
            amministrazione seguite all’approvazione della legge 124 del 2015 (c.d. riforma
            Madia). Riproponendo come obiettivo di policy il contenimento
            della spesa pubblica, le bozze dei decreti attuativi della legge 124 mirano a riordinare
            e semplificare, da un lato, le norme in tema di società a partecipazione pubblica, e
            dall’altro, la legislazione in tema di affidamenti e servizi pubblici locali. 
La bozza di decreto legislativo
            sulle società a partecipazione pubblica prevede l’introduzione di procedure specifiche
            per la loro costituzione, gestione e dismissione, stabilendo nuovi organi per il
            coordinamento e il monitoraggio delle società a livello nazionale e introducendo regole
            che vincolano il numero e lo stipendio degli amministratori al loro interno. Le società
            già quotate e le società da queste controllate sembrano però essere sottoposte solo a
            parte di tali vincoli. 
Per altro verso, le società quotate
            sembrano uscire rafforzate anche dalla bozza di decreto sui servizi pubblici locali di
            interesse economico generale, che interviene in materia di affidamento e gestione dei
            servizi e incentiva fortemente gli enti locali a dismettere le proprie società, senza
            sciogliere completamente il conflitto di interesse generato dalla doppia veste dei
            comuni, coinvolti nelle decisioni sugli affidamenti e azionisti delle multiutility. 
Costruire un sistema regolativo nel
            quale non sono i comuni, ma regolatori terzi a stabilire le procedure per le gare, a
            monitorare i termini dei contratti di servizio e a vigilare su investimenti e tariffe,
            rappresenta una sfida da affrontare, prevedendo l’impiego di risorse (anche umane)
            adeguate. Affinando gli strumenti regolativi e definendo con chiarezza il quadro delle
            responsabilità politiche, anche i sindaci, nel momento delle decisioni, sarebbero
            portati a pensare meno ai dividendi (soprattutto nei comuni medio-piccoli) e più alla
            qualità del servizio. Per contro, il governo nazionale dovrebbe intervenire sul tema
            delle risorse finanziarie per gli enti locali e del federalismo fiscale, smettendo di
            scaricare sulle periferie il peso (anche politico) delle riforme. Allo stesso tempo, i
            consigli comunali e le giunte potrebbero rilanciare il proprio ruolo, sviluppando le
            competenze tecniche necessarie per vigilare sui contratti di servizio e, soprattutto,
            per sostenere un dibattito pubblico sui valori e gli obiettivi, anche sociali, da
            perseguire attraverso i servizi pubblici. Di più, per questa via, la classe politica
            locale potrebbe cominciare a pensare diversamente al proprio percorso di carriera,
            riportando al centro della politics come gestione del
            potere proprio la legittimazione attraverso le policy, intese
            come processi di risoluzione dei problemi collettivi, consentendo anche ai cittadini di
            valutare l’operato delle aziende, i risultati degli investimenti, la sostenibilità del
            sistema e la qualità di erogazioni (output) e impatti
                (outcome). 
Proprio per la complessità anche
            tecnologica di questi settori, l’intervento su regolazione e accountability non può
            prescindere da un confronto più esplicito con le altre esperienze europee, alla ricerca
            non tanto di un modello da imitare, quanto di meccanismi di interazione da comprendere,
            anche per imbrigliare interessi che per loro natura sono incompatibili. La ricerca
            futura può sostenere questi sforzi con uno studio comparato dei sistemi di regolazione
            dei servizi pubblici che rivelino come si struttura il rapporto tra politica locale e
            aziende in altri paesi. Se invece si considerano le multiutility nella veste di attori,
            il tema importante diviene la loro azione come gruppi di pressione nei servizi di
            interesse economico generale, parti in causa nelle politiche industriali sui settori a
            rete anche a livello europeo [Di Giulio e Galanti 2015]. In queste particolari
            politiche, infatti, il carattere multilivello del disegno di policy può mettere in luce
            il ruolo emergente di una leadership diffusa, di tipo non esclusivamente politico, ma
            anche tecnico e burocratico, distribuita su più livelli territoriali. In politiche
            pubbliche dove la discrezionalità delle scelte della politica è ancora ampia, diventa
            fondamentale indagare quali funzioni svolgono gli attori del
                policy-making nella governance multilivello. 
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