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Il tema della settimana

Dirittodell’economia
IL NODO DELLE VERIFICHE INTERNE

Il caso. Al proliferare dei rischi per i dirigenti non corrisponde un’adeguata offerta di polizze

Trasparenza contabile. L’ultima novità

Mappa da definire. Da precisare
funzioni e competenze di ciascuno

Giovanni Negri
Ditroppicontrolliunasocie-

tà può anche morire. O comun-
que vedere rallentata la propria
efficienzasenzasignificativipas-
si in avanti in termini di traspa-
renza dei processi decisionali e
digaranzieperilmercato.Ilpro-
liferaredelle figurecuisonosta-
te attribuite funzioni di control-
lointerno, daultimissimo ildiri-
gente preposto alla redazione
deidocumenticontabili,èunda-
to di fatto da cui partire per arri-
vareaunaridefinizionecheoggi
è sollecitata non solo dagli stu-
diosi di diritto commerciale, ma
anche dagli operatori sempre
piùallepreseconsceltedel legi-
slatore a volte comprensibili,
spessodiscutibili sul pianodella
funzionalitàdigovernance.

Certo, l’alluvione normativa
che ha caratterizzato la materia
deicontrolli inparticolareel’or-
dinamentosocietarioingenera-
leinquestiultimiannihaorigini
eragioniprecise.Daobblighiin-
ternazionali, è il caso del decre-
to231sullaresponsabilitàammi-
nistrativadellesocietàedelladi-
sciplinasulmarketabuse,all’on-
daemotivapergliscandalifinan-
ziari nostrani, è il caso della leg-
gesulrisparmio,adambizionidi
riformedistrutturanate incom-
plete, come quella fallimentare
privadellapartepenale,ogiàbi-

sognose di aggiustamento, co-
me quella del diritto societario
del2003sulversantedeimodelli
di amministrazione almeno nel
settorebancario.

Ilrisultatoèunsistemadicon-
trolliche,benlontanodalneces-
sariobilanciamento, siesponea
critiche e perplessità almeno
sotto tre punti di vista. Quello
della possibili sovrapposizioni
di funzioni tra organi diversi.
Basti pensare alle competenze
del comitato audit in relazione
a quelle del collegio sindacale,
oppureadalcunicompitidelre-
visore e ad altri del consiglio di
amministrazione. Oancora alla
necessità di valutare con atten-
zione, in materia di bilancio, il
profilodiresponsabilitàtraildi-
rigente preposto e il consiglio
diamministrazione.

Altro aspetto cruciale è poi
quellodellacircolazionedellein-
formazioniedelcoordinamento
tra i diversi organi deputati al
controllo.Esuquestopuntoildi-
stacco tra normativa di ordine
generale e applicazione è forte.
Selaprima,infatti,rafforzalane-
cessitàdelloscambiodidatieno-
tiziecome elemento fondamen-
tale di una governance traspa-
rente. All’organismo di vigilan-
za istituito dal decreto 231, per
esempio, è previsto in via obbli-
gatoriachedebbanoconfluirein-
formazioni utili alla verifica
sull’applicazionedelmodelliesi-
menti.Manonsichiarisceinmo-
dospecificochideveforniredati
einformazioni. Ilcollegiosinda-
caleoppureilceo?Ilcomitatoau-
dit oppure le società di revisio-
ne?Ilconsigliodiamministrazio-
ne,conrischi diconnivenza? Ad
aggravarelasituazionecisimet-
te poi il fatto che la confusione
nelcoordinamentosiripercuote
inunaconfusionealtrettantose-
riainterminidiresponsabilità.

Ilterzopuntocriticoèpoirap-
presentato dal disordine, anche
concettuale, in cuisono precipi-
tate le nozioni stesse di control-
lo e l’interpretazione dei ruoli
cui ciascun organo è abilitato.
Unaconfusionecheinvestesog-
getti chiave. A partire dalle fun-
zioniecompetenzechesembra-
vano più chiare come quelle del
collegiosindacale.Doveil"tradi-
zionale"accertamentodellacor-
rettezza dell’amministrazione
puòsfumareespessosconfinare
in vere e proprie valutazioni di
meritosullescelteamministrati-
ve. Oppure il concetto stesso di
«controllo contabile» da eserci-
taresulleprocedureosull’atten-
dibilitàsenonveridicitàdeidati.

Infine, a complicare ulterior-
mente la funzionalità societaria
ci si mette un altro paradosso
per cui alle difficoltà provocate
dalla normativa si aggiunge il
problematico coordinamento
con il Codice di autodisciplina
dellesocietàquotate.Conincon-
gruenzecomeperesempio,quel-
la per cui il dirigente preposto
spesso coincide con il direttore
amministrativo, ma il Codice
esclude di norma che il control-
losulleprocedure,anchesuquel-
le contabili, possa essere affida-
to al direttore amministrativo,
masoloaiverticioperativi.

IL MERCATO

Ei broker
si rivolgono
all’estero

L’alluvione normativa. Negli ultimi anni
troppe modifiche all’ordinamento

I principali organismi interni

DECRETO 231

Sulla vigilanza
il team finisce
sotto pressione

I dirigenti in Italia sono
485.819 (dati ManagerItalia),
ma se si considerano anche i
quadri con funzioni direttive
il dato aumenta, con una do-
manda potenziale di copertu-
raassicurativaelevata.Spesso
sono i contratti collettivi aco-
prire i dirigenti dai rischi, sca-
ricando i costi sull’azienda.
Maanchein questocasoci so-
no casi di esclusione dalla co-
pertura: lacolpagraveequan-

dol’aziendaèlesadalcompor-
tamentodeldirigente.

La ricerca delle polizze di-
venta allora di natura indivi-
duale e i problemi aumenta-
no. «Tramite la nostra società
dibrokeraggioabbiamocerca-
to una polizza italiana che co-
prisseleresponsabilitàindivi-
duali – spiega Mario Cardoni,
vicedirettoregeneraleFeder-
Manager – ma non l’abbiamo
trovata. Siamo stati costretti a
rivolgerci all’estero». La sen-
sazioneèchelecompagnieita-
liane stiano studiando le nuo-
veformediresponsabilitàma-
nageriali,colrischiodiallonta-
naredalmercato,concompor-
tamenti troppo prudenziali, i
potenzialiclienti.

4 Comitato «231»

IlComitato«231»èunorganodi
emanazioneconsiliarechehail
compitodisovrintendere
l’applicazionedelDlgs231/2001
prevedendoladefinizionediun
modelloorganizzativo,gestionale
edicontrollo,perlaprevenzione
deireaticontemplatidaldecretoe
controllarel’osservanzae
l’efficaciadelmodelloadottato

Quelliper l’eticaeper lacorporategovernancesono
organismiinternidicontrollononespressamenteindicati
nelCodicediautodisciplinadiBorsaItalianaSpa. Ilprimo
hailcompitodidiffonderelaconoscenzadeivaloriespressi
nelcodiceeticoadottatodallasocietà; l’altrosioccupa
dell’osservanzadelle regoledibuongovernosocietario

Manager, responsabilità senza copertura assicurativa

3 Proposte di nomina

Ilcomitatoperlenominepuò
proporrealcdaicandidatialla
caricadiamministratore
qualoraoccorrasostituireun
amministratoreindipendenteo
formulareparerialcdainmeritoa
dimensioneecomposizionedello
stessononchéinmeritoallefigure
professionali lacuipresenzanel
cdasiaritenutaopportuna

7 Dirigente preposto

Il dirigente preposto alla redazione dei documenti
contabili ha il compito di valutare, insieme al
comitato per il controllo interno e ai revisori, il
corretto utilizzo dei principi contabili e, nel caso di
gruppi, la loro omogeneità ai fini della redazione del
bilancio consolidato

Coadiuvailcdanelladefinizione
dellelineediindirizzodelsistema
dicontrollointerno,inmodochei
rischiafferentiall’emittenteealle
suecontrollaterisultino
correttamenteidentificatie
misurati,gestitiemonitorati,
determinandocriteridi
compatibilitàditalirischiconuna
correttagestionedell’impresa

Vigilasull’indipendenzadella
societàdirevisione,verificando
tantoilrispettodelledisposizioni
normativeinmateria,quantola
naturael’entitàdeiservizidiversi
dalcontrollocontabileprestati
all’emittenteeallesuecontrollate
dapartedellasocietàdirevisione
edelleentitàappartenentialla
retedellamedesima

Numero di società di capitali

Angelo Busani
La moltiplicazione degli

organismidicontrollodelledi-
verse funzioni in cui si articola
lavitadellesocietà, volutadal-
la legge odal Codice diautodi-
sciplina,poneunnotevolepro-
blemadicoordinamentoconil
ruolo che la legge stessa tradi-
zionalmenteattribuisce al col-
legiosindacale(oppureaglior-
gani di controllo propri dei si-
stemi di governance originati
dalla riforma del diritto socie-
tario, vale a dire il consiglio di
sorveglianza del modello dua-
listicoodelcomitatoperilcon-
trollodellagestionedelmodel-
lodualistico).

Il Codice civile infatti, al di
là dei casi in cuial collegio sin-
dacalesonoattribuitepurefun-
zioni di controllo contabile,
sancisce che il collegio sinda-
caledevevigilare:

a) sull’osservanza della leg-
geedello statuto;

b)sulrispettodeiprincìpidi
correttaamministrazione;

c) sull’adeguatezza dell’as-
setto organizzativo, ammini-
strativo e contabile adottato
dallasocietàesulsuoconcreto
funzionamento.

Il Tuf approfondisce ulte-
riormentequestoperimetrodi
attivitàdicontrollo.Infatti,do-
po aver anch’esso ribadito che
il collegio sindacale deve vigi-
lare sull’osservanza della leg-
ge e dello statuto e sul rispetto
deiprincipidicorrettaammini-
strazione,il testounicosottoli-
neacheilcollegiosindacalede-
veoccuparsidiverificarel’ade-
guatezza: della struttura orga-
nizzativa della società, del si-
stema di controllo interno e
del sistema amministrativo-
contabilenonchésull’affidabi-
lità diquest’ultimo nel rappre-
sentare correttamente i fattidi
gestione. Ancora, secondo il
Tuf, il collegio sindacale deve
dirigere la sua attività di con-
trollosullemodalitàdiconcre-
taattuazionedelleregoledigo-
vernosocietarioprevistedaco-
dici di comportamento cui la
societàdichiaradiattenersi.

Indubbiamente, quindi, l’at-
tività della funzione di com-
pliance, che viene svolta spe-
cialmente nelle società banca-
rie,oppurel’attivitàdeicomita-
ti audit o l’attività dell’organi-
smodivigilanzaistituitoaisen-
si del Dlgs 231/01, hanno punti
diindubbiocontattoconilruo-
lo che deve essere svolto dal
collegio sindacale: ma, ed è
questo il dilemma, se ne avrà
un esito di maggiori o migliori
controlli oppure una situazio-
ne di sovrapposizione nella
quale si hanno più inefficienze
che vantaggi, a causa del fatto
che gli uni pestano i piedi agli
altri? È probabile che, come
spesso accade, non si possano
formulare giudizi generalisti e
valevoli per qualsiasi situazio-
ne, visto che ogni caso concre-
to è diverso dall’altro in quan-
tociascunasituazionesocieta-
ria ha le proprie specifiche pe-
culiarità e che la efficienza del
sistema dipende spessissimo

dalle qualità, umane e profes-
sionali, dei soggetti chiamati a
interpretare ivari ruoli.

Comunque, qualche spunto
diriflessionedicaratteregene-
rale, e che prescinda cioè dai
casiconcreti,puòsenz’altroes-
sere colto, anche se ci trovia-
mo pure sempre a osservare,
in un panorama normativo
che offre pochissimi indici,
una prassi che è ancora ai suoi
primipassiechepresentagran-
dissime disomogeneità tra so-
cietà assai strutturate su soli-
dissimiconcettidiamministra-
zione e controllo e società ove
inveceancoraprevaleuncarat-
tere tutto sommato "familia-
re" del governo societario e
oveiprincipidivirtuosacorpo-
rate governance sono oggetto
di interpretazione un po’, per
così dire, "all’amatriciana", e
quindisonopiùsubiticomeun
fastidio che considerati come
unaopportunità.

Ebbene, il dato saliente do-
vrebbe essere la considerazio-

ne che i comitati interni sono
pur sempre emanazione del
boardequindisicollocanonel-
lafaseprogettualedellavitaso-
cietariaenellafasediattuazio-
nediquei progetti.Se inquesti
ambiti si parla di «controllo»,
se ne parla non in un senso di
meraverificadell’attivitàsvol-
tarispettoaunmodellovirtuo-
so,mainunsensodivalutazio-
ne strategica della risponden-
zadell’organizzazionesocieta-
ria alle sue esigenze e ai suoi
obiettivi.Quandosiparlainve-
ce del controllo del collegio
sindacale, ci si riferisce, da un
lato, a una attività di verifica
delle procedure alla normati-
vavigente e,d’altro lato, all’ac-
certamento se l’organo ammi-
nistrativo abbia predisposto
strutturefunzionali adeguate.

In altri termini, il controllo
deicomitaticonsiliarièuncon-
trollosuldafareoexante,quel-
lo del collegio sindacale è un
controllo ex post, cioè su ciò
che è stato fatto. Già solo que-
sta semplice considerazione
può essere un utile spunto di
partenza per perseguire
l’obiettivo di considerare le
funzioni di controllo come un
momentodicreazionedivalo-
re,impedendonecioèqueipos-
sibili conflitti che altro esito
non hanno se non quello di di-
struggerevalore.

5Remunerazione

Ilcomitatoperlaremunerazione
presentaalcdaproposteperla
remunerazionedegliamministratori
delegatiedeglialtriamministratori
chericopronoparticolaricariche,
monitorandol’applicazionedelle
decisioniadottatedalconsiglio
stesso;valutaicriteriadottatiperla
remunerazionedeidirigenticon
responsabilitàstrategiche

6Comitati per eticae corporate governance

Marisa Marraffino
Tempiduriperimanager,al-

lepreseconlenuoveresponsabi-
lità introdotte dalle riforme del
diritto societario, fiscale, am-
bientaleedalTestounicosullasi-
curezza.Amministratoriediret-
torigenerali sonopossibili auto-
ri di nuovi reati, come la nuova
infedeltà patrimoniale, ma sono
soggettiancheanumeroseipote-
sidiresponsabilitàcivileeammi-
nistrativa. La compliance azien-
dalesièarricchitadinuoverego-
leaseguitodellariformadeldirit-
to societario che ha introdotto,
adesempio, laresponsabilitàso-
lidale anche per gli amministra-
tori senzadelega eper gli ammi-
nistratoridifattonelleSpa.

E le norme hanno aumentato
gliobblighinonsoloperlesocie-
tà quotate, ma anche per le con-

trollate e per i relativi vertici
aziendali,conunamoltiplicazio-
ne delle responsabilità. Quasi
mai però le polizze presenti sul
mercatocopronotuttiirischicui
èsoggettal’attivitàmanageriale.

Attualmentelecompagnieita-
liane non considerano il merca-
todeimanagerunsettoredirile-
vanza primaria. In genere non si
prevedonocopertureindividua-
li,masoloperl’interocda.Èilca-
sodelGruppoGeneralicheassi-
curaconpolizzeDirectors&Offi-

cericomponentidelcda,delcol-
legiosindacaleeildirettoregene-
rale per violazioni colpose degli
obblighi derivanti dalla legge,
dallo statuto e dalle delibere di
nomina. I dirigenti,poi, sonoco-
perti esclusivamente per le fun-
zionidelegatedagliamministra-
tori.Talesceltaèinpartegiustifi-
cata dall’assetto legislativo che
prevedeunrapportodiimmede-
simazioneorganicadell’ammini-
stratoreconlapersonagiuridica
per la quale opera. Nella mag-
gior parte dei casi, infatti, sarà la
societàarispondereperleviola-
zioni commesse nell’esercizio
delle attività di gestione dal sin-
golomanager.Difficilestabilirei
premi delle polizze manageriali
chevarianoinrelazionealbilan-
ciodell’aziendaealsettorediatti-
vità.Sipuòprevedereperòcheil

trendcrescentedeisinistriinIta-
liageneriunincrementodeipre-
midellepolizze.Ingenereèl’im-
presa stessa ad assicurare i pro-
pri amministratori, dato che le
polizze di responsabilità civile
rientranotraicostiaziendali.

Piùsemplice,inognicaso,affi-
darsiaunbrokeroaunagentedi
assicurazione che consiglierà la
soluzione più conveniente nel
singolo caso di specie. Le rispo-
ste più complete alla domanda
crescentedeiverticiaziendaliar-
rivano,però,dallecompagniein-
glesi e americane. In questi casi
èprevistalapossibilitàdiunapo-
lizza individuale che copra an-
che gli amministratori di fatto,
chenon abbiano unadelega for-
male del consiglio di ammini-
strazione. Le preoccupazioni
per i nuovi rischi professionali

sonoconfermatedall’associazio-
ne italiana brokers di assicura-
zione. «Si tratta di un problema
reale–spiegaFrancescoPaparel-
la,presidentedell’Aiba(Associa-
zione italiana brokers di assicu-
razione) –. Le compagnie italia-
ne non sembrano avere interes-
seaentrareinmanieraveramen-
te competitiva nel mercato dei
vertici societari. L’interesse è li-
mitato perché le richieste sono
ancora basse mentre le respon-
sabilitàsono potenzialmente al-
tissime. Difficile anche trovare
unapolizza cheassicuri i singoli
membri di un cda. In questo ca-
so l’assicurazione rischierebbe
di risarcire il danno commesso
da tutti i componenti sulla base
diunasingolapolizza».

Secondo Roberto Manzato,
direttore danni non auto, vita e
prevenzione dell’Ania, la man-
canza di una giurisprudenza
consolidata sul punto non aiuta
a definire i contorni precisi dei
nuovi rischi dei vertici azienda-

li. «Le grandi assicurazioni pre-
senti in Italia – precisa – sono
concentratesuunavastaofferta
assicurativa,edè,quindi,norma-
lechealcunecompagniestranie-
recerchinodi approfittare diun
segmento di nicchia in nella sua
faseiniziale».

Qualche dubbio sulla reale
competitività delle compagnie
italiane sul mercato arriva però
dai diretti interessati, i manager
in difficoltà nella ricerca di una
polizzaprofessionale.«Ilproble-
masièposto–spiegaLucioInsin-
ga,dirigentedellaCHL–quando
facevo parte del Cda, in qualità
di amministratore, la società ha
avuto molti problemi a trovare
unapolizza italiana checoprisse
inostrispecificirischiprofessio-
nali. Erano tutte molto costose e
non coprivano le nostre esigen-
ze.Allafinecisiamoaffidatialno-
stro broker di fiducia che, dopo
un’indaginecompleta,cihacon-
sigliato di stipulare una polizza
conunacompagniainglese».

1Audit

2 Collegio sindacale

L'UNIVERSO
DI RIFERIMENTO

534.648

Preposto in crisi d’identità
A suo modo quello del di-

rigente preposto rischia di
diventare un paradigma del
momento tutt’altro che feli-
ce dell’ordinamento societa-
rio sul fronte cruciale dei
controlli. Del consistente
flusso normativo indirizzato
a questa materia l’istituzio-
ne del dirigente preposto co-
stituisce l’esito più recente e
problematico.

Recente perché il dirigente
prepostoallaredazionedeido-
cumenti contabili costituisce
unadelle figure introdotte dal-
la legge a tutela del risparmio,
approvata faticosamente alla
fine del 2005; problematico
perché la sua fisionomia è ap-
parsa da subito eterogenea ri-
spetto al panorama dei nostri
controllori. Tanto che, in
aspetti non marginali, soprat-

tutto sotto il profilo della re-
sponsabilità, la sua disciplina
è stata rivista nell’autunno del
2007 con il recepimento della
Direttiva Transparency.

Il dirigente preposto, figu-
ra introdotta sulla scia emoti-
va degli scandali finanziari
italiani e non solo, trova un di-
retto epigono nell’esperienza
statunitense che con il Sarba-
nes Oxley Act ha stabilito il
principio della responsabilità
diretta tra dell’amministrato-
re delegato e del direttore fi-
nanziario, chiamati ad attesta-
re la veridicità dei report an-
nuali e trimestrali e degli altri
documenti contabili.

Di fatto il dirigente, dopo le
ultime modifiche del 2007, è
chiamato, tra l’altro, adattesta-
re «l’idoneità dei documenti a
fornire una rappresentazione

veritierae corretta della situa-
zione patrimoniale, economi-
ca e finanziaria dell’emittente
edell’insiemedelle imprese in-
cluse nel consolidamento».
Un compito che impone la ne-
cessità del coordinamento
con gli altri organi sociali, in
particolare con quelli a cui so-
no attribuite funzioni di con-
trollo contabile come gli am-
ministratori delegati, il colle-
gio sindacale che si preoccupa
dell’adeguatezza del sistema
amministrativo contabile, la
societàdirevisione.Coordina-
mento che si deve tradurre
poi inunaccessodirettodeldi-
rigente a tutte le informazioni
necessarie per la produzione
dei dati contabili senza neces-
sità di autorizzazioni, nella
partecipazione ai flussi inter-
ni rilevanti e nell’approvazio-

ne di tutte le procedure azien-
dali che hanno un impatto sul-
la situazione economica e fi-
nanziaria della società.

Una posizione centrale.
Che esclude però, almeno è
questoè il parere di Confindu-
stria,chepossa essereattribui-
to al dirigente un profilo di re-
sponsabilità a garanzia della
veridicitàdeidati rappresenta-
ti per esempio in relazione al-
le voci di bilancio valutate in
applicazione dei principi con-
tabili internazionali. Sugli
stessi atti diffusi al mercato, il
controllo del dirigente sareb-
be di natura essenzialmente
formali, limitato cioè alla cor-
rispondenzanonalvero maal-
la corrispondenza tra gli atti
stessi e quanto risulta dai libri
e dalle scritture contabili.

G. Ne.

Organismo di vigilanza
sotto pressione e caccia a un
coordinamento possibile
con gli altri organi societari.
Tra i soggetti cui sonoaffida-
te funzioni di verifica e con-
trollo interno, l’organismo di
vigilanza previsto dal decre-
to 231 del 2001 è, insieme con
i, dirigente preposto, quello
che di recente ha ricevuto le
modifiche più significative.
Merito (o colpa?) della nuo-
va disciplina di contrasto al
riciclaggio che inserisce una
serie di obblighi di comunica-
zione (alle autorità di vigilan-
za, al ministero dell’Econo-
mia, all’Uif) a carico dei com-
ponentidell’organismoinma-
teria,peresempio,diviolazio-
nedeivincolisullesegnalazio-
nidioperazionisospetteoppu-
re sulle registrazioni o, anco-
ra, sui limiti all’utilizzo del
contante.

Ma l’organismo di vigilan-
za, nella prassi, dovendo con-
trollarel’applicazionedeimo-
delli organizzativi, finalizzati
alla prevenzione di alcune ca-
tegorie di reati, che possono
mettere al riparo da contesta-
zioni la società per reati dei
propri dipendenti, rischia di
andarsi a sovrapporre a com-
petenze già ben definite come
quelledelcollegio sindacale.

TROPPEDISPARITÀ
Nellaprassi situazioni
contraddittorie
tragli enti quotati
edi notevole dimensione
e le imprese familiari

Numero di società quotate

Societànellaretedeicontrolli
La moltiplicazione delle figure di garanzia mette in difficoltà le Spa

Collegiosindacale
a rischio
disovrapposizioni

PERIMETRO DA PRECISARE
Anche un soggetto storico
dellacompliance
si trova nelle condizioni
didovere rideterminare
lo spazio di intervento

L’OFFERTA
Sono in genereprevisti
contratti che salvaguardano
l’intero Cda
eil direttore generale
dalleviolazioni colpose
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