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Presentazione

Il lavoro curato da Patrizia Riva trova consonanza nella sensibilità attuale 
e crescente verso la governance di impresa, intesa non più come mero eser-
cizio formalistico finalizzato al rispetto di regole codificate ma come vero 
e proprio strumento per orientare e guidare le imprese (e le istituzioni di 
una certa complessità che perseguono finalità economiche) verso il conse-
guimento in modo sostenibile dei propri obiettivi, con beneficio per i titolari 
degli interessi più rilevanti (soci, dipendenti, partner commerciali a valle e 
a monte della catena del valore, finanziatori, Stato) e per tutta la comunità. 

Una efficace governance deve essere declinata in concreto rispetto al ruo-
lo, alle responsabilità e ai diversi compiti dei soggetti che fanno parte dello 
specifico sistema di governo di impresa che, con il tempo, anche per effetto 
di successive stratificazioni normative, sono diventati numerosi, creando 
anche problemi di coordinamento e di possibile sovrapposizione.

Ecco che nella prima parte del testo, una volta tratteggiata la complessa 
mappa degli attori, sono affrontati nello specifico (con rigore teorico e nei 
risvolti applicativi) le prospettive, i compiti e le responsabilità del Consiglio di 
Amministrazione quale organo collegiale, degli amministratori indipendenti 
e dei comitati endoconsiliari, degli organi di controllo (Collegio Sindacale, 
revisore, Organismo di Vigilanza 231, Internal Auditor) e di figure fonda-
mentali di supporto come il direttore amministrativo e finanziario o, per le 
società quotate, l’investor relator.

In una prospettiva economico aziendale, il quadro normativo è arricchito 
dagli aspetti aziendali e di prassi applicativa con una sensibilità particolare 
alle esperienze internazionali comparabili, al tema della diversità (anche di 
genere) e alle situazioni di crisi di impresa, con un compendio di casi che 
rendono maggiormente vividi i concetti espressi.

L’articolato quadro complessivo delineato fornisce un contributo alla 
diffusione della cultura della governance e pone le basi per la rivisitazione, 
nella seconda parte dell’opera, di due temi che da un lato attengono essi 
stessi alla governance di impresa e, sotto altro profilo, assumono interesse 
più ampio: del valore, in ottica sostenibile e in armonia con i valori etici di 
riferimento per l’impresa, e della comunicazione non finanziaria.

E così una governance efficiente ed efficace si rivela dotata di quello 
strabismo positivo necessario per guardare contemporaneamente con lun-
gimiranza alle prospettive future senza trascurare il governo dei complessi 
equilibri del presente in mercati a volte anche volatili e si coniuga con un’idea 
di valore che non è più calcolato asetticamente in ottica ceteris paribus in 
scenari di stabilità ambientale, ma che per forza di cose accetta e coglie la 
sfida della sostenibilità come leva per aumentare la coerenza dell’impresa 
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con l’ambiente e per suscitare i contributi e la motivazione degli attori a 
vario tiolo coinvolti e necessari al dispiegamento della sua attività. In questo 
contesto, la Dichiarazione Non Finanziaria, il report integrato e i report 
di sostenibilità si presentano non solo come strumento di comunicazione, 
come si suol dire “olistica”, ad un’ampia platea di soggetti interessati, ma 
anche come occasione per migliorare la comprensione degli stessi ingranaggi 
dell’operare aziendale e delle necessarie osmosi tra impresa, stakeholder e 
ambiente di riferimento.

Così come una buona governance è frutto di un complesso di contributi 
connotati da diversità, di controlli, equilibri e checks and balances, l’opera 
curata da Patrizia Riva è frutto di un approccio interdisciplinare (aziendale 
e giuridico) offerto da un nutrito gruppo di autori di varia estrazione (acca-
demica, manageriale e professionale): ciascuno di essi, secondo la propria 
particolare sensibilità ed esperienza, contribuisce a fornire un panorama 
ampio e variegato apprezzabile sia dagli studiosi appassionati della materia, 
sia dagli attori della governance che giorno per giorno traducono in azioni 
concrete le idee e le best practice qui riconosciute.

Maurizio Comoli
Professore ordinario di Economia aziendale 

nell’Università del Piemonte Orientale presso DiSEI
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Prefazione

Il Codice della crisi è stato considerato da molti un tentativo di crasi tra gli 
aspetti legali e quelli aziendalistici, come si comprende esaminando le defi-
nizioni dell’art. 2 che spesso impingono a piene mani nel profilo aziendale, 
per poi tentare di sussumerlo nella soluzione giuridica proposta per risolvere 
la crisi. La riforma ha certo il pregio di avere rinnovato il panorama legisla-
tivo tipico del secolo scorso, ma non ha raggiunto compiutamente uno dei 
due scopi primari che la commissione Rordorf si era posta poiché non ha 
conseguito integralmente la sistemazione organica del “problema dissesto 
di impresa qualunque ne sia la dimensione” (e ciò perché il legislatore ha 
valutato di stralciare l’amministrazione straordinaria). L’altro scopo, però, 
connesso alla Direttiva del 2019 sull’insolvenza, di individuare e facilitare 
delle forme di risoluzione della crisi che consentano il mantenimento, da tutti 
auspicato, della continuità aziendale, preservando la prosecuzione dell’attività 
imprenditoriale e relegando la procedura di liquidazione giudiziale ad una 
casistica residuale, può dirsi ben sostenuto. In questa ottica vanno lette le 
procedure di allerta, le modifiche apportate all’accordo di ristrutturazione 
e al concordato preventivo, inteso ora anche come strumento di tutela dei 
posti di lavoro.

Per favorire questa impostazione la scelta necessaria, patrocinata anche 
in sede europea, è stata ovviamente quella di anticipare la emersione della 
crisi e, per avere la sicurezza della comprensione del valore della immediata 
emersione della crisi nella sua fase più acerba, se possibile, al fine di poterla 
meglio analizzare, considerare e risolvere, è parso naturale propiziare la 
nascita di un nuovo tipo di imprenditore, che si ponga alla base, armoni-
camente, di una nuova concezione di impresa più etica e, soprattutto, della 
sua corretta gestione. 

Quello che il legislatore ha perseguito col nuovo 375 CC.II. è il tentativo 
di modificare ab origine le categorie di pensiero con le quali l’imprenditore 
italiano affronta, di regola in modo confuso, personalistico e tecnicamente 
inadeguato, il tema della gestione della sua impresa, superando la generica 
filosofia di base della business jugment rule, nella convinzione implicita, 
sottesa, che quando l’impresa è insolvente non appartenga più integralmente 
alla compagine sociale, ma ai suoi stakeholders, per i quali il patrimonio è 
garanzia delle obbligazioni contratte. 

Fin dall’inizio, quindi, per avere un tessuto economico sano e capace di 
stare alla pari con la concorrenza europea, si è deciso di intervenire sui cri-
teri di base della organizzazione dell’attività imprenditoriale, modificando 
non la legislazione della crisi ma, a monte, quella ordinaria che nel codice 
civile detta le regole di corretta organizzazione, anche sotto il profilo ammi-
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nistrativo e contabile, ovvero l’articolo 2086 del codice civile che cambia 
la propria rubrica inserendo per la prima volta il concetto dell’esistenza di 
obblighi di gestione dell’impresa. Essi sono riassunti nel nuovo comma due 
inserito, il quale afferma che l’imprenditore che operi in forma collettiva o 
societaria ha il dovere di istituire un assetto organizzativo, amministrativo 
e contabile adeguato a due fattori fondamentali: la natura dell’impresa e, 
quindi, la sua attività concreta con le caratteristiche operative e di mercato 
che la identificano e le dimensioni della stessa. Qui il lavoro in esame appare 
estremamente utile e didatticamente efficace in quanto illustra compiutamente 
la centralità degli assetti organizzativi intesi come strumenti di governance, 
rinviando poi proprio al rapporto che hanno col nuovo Codice della crisi, 
a sua volta illuminato e spiegato assai bene in diverse prospettive. Disegna 
i ruoli corretti nella situazione di continuità aziendale, definendo i compiti 
del consiglio di amministrazione e distinguendo la funzione e le responsa-
bilità degli amministratori indipendenti; evidenzia, tra gli altri, i compiti del 
comitato di controllo e rischi e di quello di sostenibilità; suggerisce anche 
i criteri per la corretta e funzionale nomina di un consiglio di amministra-
zione, spiegando l’esistenza e lo scopo funzionale dei comitati imposti dal 
codice di autodisciplina. Il tutto nel corso dell’opera acquista poi un afflato 
comparatistico, venendo confrontato con le realtà di molteplici altri Paesi. 

Il principio di creare e coltivare adeguati assetti si appalesa, a mio avviso, 
basilare espressione di ordinaria e corretta gestione per qualunque impresa, 
criterio di ordinaria logica applicata e di buon senso ed è, tra l’altro, posto 
dalla riforma in funzione anche della rilevazione tempestiva della crisi 
dell’impresa e, soprattutto, della scoperta della perdita della continuità 
aziendale. Corollario di tale estensione chiarissima degli obblighi gestionali 
è l’obbligo di attivarsi senza indugio per l’adozione e poi l’attuazione di uno 
degli strumenti previsti dall’ordinamento per il superamento della crisi e il 
recupero della continuità aziendale (una delle procedure definite in passato 
minori). Una finalizzazione, quest’ultima, che non lascia dubbi sullo scopo 
che il legislatore perseguiva quando ha imposto i doveri di gestione dianzi 
citati: essi sono vassalli della efficace prevenzione della crisi d’impresa.

Tutto questo impianto, come è noto, implica che si abbia contezza degli 
assetti adeguati e, stante la scarsa tecnicità di base della imprenditoria italiana 
spesso caratterizzata dalla genialità produttiva e meno da quella gestionale, 
è chiaro che l’imprenditore - latamente considerato - deve capire quali siano 
gli strumenti tecnici (intesi come mezzi umani e tecnologici) dei quali può 
utilizzare la scienza al fine di individuare gli assetti adeguati e, successiva-
mente, per rendersi conto che la situazione sta sfuggendo al controllo e alle 
previsioni, posizionandolo in una prospettiva di rischio di insolvenza (c.d. 
insolvenza prospettica). Per questo divengono fondamentali gli strumenti di 
controllo che l’impresa può adottare per coadiuvare gli amministratori e il 
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lavoro della Prof.ssa Riva dimostra la sua completezza e puntualità, là dove 
descrive analiticamente tutti i sistemi di controllo che le best practices, le 
regole internazionali del codice di corporate governance e le norme hanno 
finora ideato. Sono tratteggiati gli organismi di controllo societario collegiali 
o monocratici e la funzione dei revisori ma soprattutto sono chiariti i sistemi 
di controllo interno che supportano l’impresa, rispetto ai quali la confusione 
circa il ruolo e la funzione è spesso estrema. L’Internal Auditor, per esem-
pio, la cui funzione di referente del controllo interno, capace di creare una 
dialettica positiva con gli amministratori con i quali lavora in staff, mentre è 
incaricato di verificare che il Sistema di Controllo Interno e Rischi sia ade-
guato e conseguentemente che la contabilità e, in generale, le informazioni 
rese disponibili siano complete e affidabili, va certamente valorizzato molto, 
nell’ottica del Codice della crisi. Sono illustrate poi le figure dei dirigenti 
responsabili ma soprattutto il contenuto del c.d. controllo di gestione. Assai 
interessanti infine le fattispecie di analisi in concreto della definizione di 
assetti adeguati, di controlli efficienti e lo studio degli assetti in caso di crisi, 
mediante casi pratici di grandi imprese italiane. Analogamente rilevante è 
l’analisi di come tali controlli possano coniugarsi in una PMI.

Ovviamente a tale riconfigurazione dei doveri primari di un ammini-
stratore-imprenditore (che magari potrebbe essere anche componente del 
capitale sociale in misura apprezzabile, se si tratta di una PMI) corrisponde 
nella riforma una riscrittura di parte della norma civile che presiede alla 
rilevazione della responsabilità dei soggetti gestori (cfr. 378 CC.II. e la sua 
influenza diretta sul tenore del 2476, co. 6 e del 2486, co. 3). Essi sono mag-
giormente responsabilizzati proprio rispetto alla protezione-conservazione 
del patrimonio sociale, visto che rispondono direttamente nei confronti dei 
creditori quando il patrimonio è insufficiente per il soddisfacimento dei cre-
diti contratti. In questo ambito la curatrice ha avuto l’attenzione di illustrare 
insieme a validi specialisti del settore le responsabilità qualora ci si trovi in 
una situazione di pericolo di insolvenza o si sia in presenza di una causa di 
scioglimento della società e l’attività prosegua ugualmente. Per superare poi 
le difficoltà pratiche, legate all’esperibilità delle azioni di responsabilità in 
relazione alla quantificazione del danno, il legislatore ha dettato delle regole 
semplificatorie del calcolo del danno che potrebbero in prospettiva facilitare 
anche il profilo transattivo di tali giudizi: sul punto, all’interno del lavoro, 
preziosi spunti e una casistica interessante. Ma ciò che arricchisce l’opera in 
modo inconsueto è lo sviluppo contenuto nella seconda parte relativa alla 
sempre maggiore importanza acquisita dalle c.d. informazioni non finanziarie. 
Si tratta di un terreno meno coltivato rispetto a quello affrontato nella prima 
parte, e tanto più interessante appare la ricostruzione storica del fenomeno, 
che parte dalla considerazione che la creazione di valore tradizionalmente 
è stata associata ad una chiara posizione di supremazia dell’azionista e alla 
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priorità dell’utile come scopo dell’impresa, nel rispetto delle regole del gioco 
competitivo e della legge, come affermato sin dai primi anni Sessanta da 
Milton Friedman. La disamina poi del concetto, ora molto richiamato nella 
comunicazione sociale di sostenibilità, passa per la definizione classica di 
successo sostenibile come “l’obiettivo che guida l’azione dell’organo di ammi-
nistrazione e che si sostanzia nella creazione di valore nel lungo termine a 
beneficio degli azionisti, tenendo conto degli interessi degli altri stakeholder 
rilevanti per la società”. Questa caratteristica della comunicazione e delle 
informazioni, qui illustrata con i diversi modelli di riferimento della rendi-
contazione non finanziaria via via adottati, è stata ovviamente analizzata 
e affrontata con riferimento in primo luogo alle grandi realtà economiche, 
significative e rilevanti che desideravano creare o rafforzare un rapporto di 
fiducia col pubblico di investitori e operatori, ma anche di utenti in generale. 
Particolarmente utile quindi è la disamina della Direttiva 95 del 2014 che 
si è tradotta nel D.Lgs. 254/2016, che rende obbligatoria la dichiarazione 
individuale di carattere non finanziario per le imprese di grande dimen-
sione. Certamente, poi, di notevole interesse l’interrogativo, cui il lavoro dà 
una risposta positiva, di come realtà diverse dalle grandi imprese, ossia le 
PMI, “possano rapportarsi a questa nuova forma di reportistica aziendale 
e implementarla nei propri processi di governance”. 

La mia formazione giuridica di concorsualista, unita al mio ruolo di 
presidente di una sezione fallimentare che è gratificato dalle fattispecie più 
significative nel panorama aziendale ed economico italiano, mi consente di 
apprezzare in modo particolare l’opera della Prof.ssa Riva e dei suoi valenti 
colleghi, perché funzionale a meglio capire categorie e strumenti di cui la 
recente riforma, che ha caratterizzato tutta la materia concorsuale, ha fatto 
uso copioso. 

Conclusivamente osservo che, se la governance e il controllo in connessio-
ne anche con il Codice della crisi sono oggetto di plurimi approfondimenti 
in quest’opera, unitamente alla fondamentale importanza della corretta ed 
etica informazione, persino non finanziaria, ciò dimostra l’influenza che 
l’esperienza della curatrice, quale esperta dell’impresa in crisi, ha positiva-
mente e sinergicamente prodotto in questo volume, dove gli spunti didattici 
si legano a quelli più tecnici, illuminando una fruibilità del lavoro anche 
al di fuori dell’ambito universitario, segnatamente in diverse coniugazioni 
della professione. 

Alida Paluchowski
Presidente della Seconda Sezione Civile 

(Fallimenti e Procedure concorsuali)
 Tribunale di Milano
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