M/‘ ASSOHOLDING

LA RIFORMA DELLA
GOVERNANCE SOCIETARIA
E IL MODELLO MONISTICO

Commento sistematico alla Legge Capitali
e al decreto legislativo attuativo dell'art. 19
della Legge 5 marzo 2024, n. 21.

CIRCOLARE N. 2/2026
DEL 5 GIUGNO 2026

Protocollo N. 156/26/GDV

© Copyright Assoholding

Tutti i diritti sono riservati. Qualsiasi riproduzione e diffusione, anche
parziale e con qualsiasi mezzo, senza autorizzazione scritta & vietata.
Legge 633 del 22 Aprile 1941 e successive modifiche.



M/‘ ASSOHOLDING

s

INDICE

1. Premesse 3
1.1 Amministrazione e controllo societario 4
1.2 Il mancato coordinamento della riforma con la disciplina delle S.r.L 5

1.3 11 ruolo chiave degli amministratori non esecutivi e la circolazione delle informazioni 7

1.4 Modelli di gestione a confronto 8
2. Legge Capitali ed evoluzione del sistema monistico 11
2.1 1l consiglio di amministrazione nel sistema monistico 12
2.2 Comitato per il controllo sulla gestione 13
2.3 Lintegrazione operativa tra C.d.A. e Co.Co.Ge. 14
2.4 1l sistema monistico come opportunita per le S.r.l. 15
3. Best practice e strumenti di controllo 16
3.1 Autonomia statutaria e nomina dei membri del Co.Co.Ge. 16
3.2 Comitati endoconsiliari: funzioni, composizioni e valore aggiunto 17
3.3 O.D.V. e Sistema monistico 19

4. Passaggio generazionale e modello monistico:

continuita aziendale e governance strategica 20

5. Conclusioni 22



/'/ ASSOHOLDING

1. Premesse
Lo scorso 29 aprile ¢ entrata in vigore la riforma organica del Testo Unico della Finanza (TUF) e
delle disposizioni del Codice Civile in materia di amministrazione e controllo delle societa, come

da delega conferita al Governo dalla c.d. “Legge Capitali”.

La riforma si colloca nel quadro di una pit ampia strategia di rafforzamento della competitivita del
mercato di capitali italiano, orientata alla modernizzazione dell’assetto normativo e al progressivo
riallineamento agli standard organizzativi e di governance maggiormente riconosciuti e apprezzati

dagli investitori internazionali e dai gruppi industriali globali.

I principi direttivi della delega richiamano, tra I’altro, I'esigenza di semplificazione delle regole di
governo societario, la valorizzazione dell’autonomia statutaria e dei meccanismi di autodisciplina, il
contemperamento tra efficienza dei sistemi di controllo e contenimento degli oneri amministrativi

nonché la costruzione di un assetto integrato e coerente dei controlli interni.

In tale prospettiva, il legislatore delegante ha inteso promuovere non soltanto un intervento di
razionalizzazione del lessico normativo, ma una tevisione sistemica delle modalita di allocazione

delle funzioni, delle responsabilita e dei flussi informativi all'interno dell’organizzazione societaria.

La presente Circolare si propone di offrire un’analisi organica della nuova disciplina in materia di
corporate governance, con particolare riguardo al sistema monistico che, come si vedra nel
prosieguo, puo rappresentare un valido modello di governance capace di rispondere alle piu attuali

e diffuse esigenze odierne.

Nella prospettiva di Assoholding, il profilo centrale della riforma risiede nel riconoscimento della
corporate governance quale variabile strutturale dell’organizzazione societaria, non piu circoscritta
all’ambito delle societa quotate o delle grandi public company, bensi rilevante ai fini della
configurazione dei rapporti di potere, gestione e del controllo dei rischi nonché della capacita di

attrazione degli investimenti.

In tale contesto, la Circolare individua e analizza protocolli operativi e prassi organizzative idonei a
valorizzare le potenzialita del modello monistico, nonché a superare le principali criticita che ne
hanno storicamente limitato la diffusione nel sistema italiano, con particolare riferimento alla

percezione di una minore incisivita dei presidi di controllo.

Il sistema monistico emerge, pertanto, quale modello piu coerente con la ratio complessiva e gli

obiettivi dell'intervento riformatore, come sopra rappresentati.

Come si avra modo di approfondire, inoltre, 'adozione del sistema monistico puo configurarsi

come una scelta strategica al fine di agevolare il passaggio generazionale delle imprese familiari
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italiane che si devono confrontare con un tema particolarmente attuale come quello della

successione aziendale.

Occorre precisare, tuttavia, che la disciplina in esame trova applicazione esclusivamente con

riferimento alle societa per azioni, che sono ben poco diffuse in Italia.

La riforma, infatti, ha decisamente trascurato le societa a responsabilita limitata, che, come noto,
non solo rappresentano il modello societario piu diffuso nel nostro paese, ma ne sostengono il

tessuto economico attraverso ’'ampia presenza di imprese familiari.

La disciplina delle S.r.l. anche post riforma continua a rinviare significativamente a quella delle
S.p.A., pur non essendo stata oggetto di interventi di riforma né sostanziali né di coordinamento
con le recenti modifiche. Cio, come si vedra, ha creato non pochi dubbi interpretativi nonché

generato la necessita di un celere intervento da parte del legislatore.

La presente Circolare sviluppa, dunque, una lettura applicativa della riforma, valorizzando il
sistema monistico quale scelta strategica per le aziende sotto piu ordini di motivi, nonché

attraverso un profilo comparatistico a livello europeo.

1. Amministrazione e controllo societario

Lintervento riformatore si ¢ occupato, in primo luogo, della ridefinizione sistemica della sezione
del Codice civile dedicata alle societa di capitale. Il legislatore, cosi, ha introdotto una disciplina
generale comune, caratterizzata dall’eliminazione dei rinvii al sistema tradizionale, i quali avevano
dato luogo, nella prassi applicativa, a rilevanti incertezze interpretative nell’estensione delle norme

agli altri modelli organizzativi.

In tale prospettiva, ¢ stato introdotto un nuovo lessico normativo “neutro” e, dunque, pit idoneo
ad operare trasversalmente rispetto a tutti i sistemi di amministrazione e controllo nonché una
nuova identificazione dei singoli modelli di governance, i quali vengono individuati a seconda
dell’organo di controllo di riferimento e, quindi: collegio sindacale (artt. 2396-decies e 2409-septies
c.c.); Consiglio di sorveglianza (artt. 2409-novies ¢ 2409-quinquiesdecies c.c.); Comitato per il controllo

sulla gestione (artt. 2409-septiesdecies e 2409-noviesdecies c.c.).

Viene, cosi, definitivamente superata la previgente impostazione che attribuiva centralita al sistema
tradizionale, favorendo una parita di sistemi, i quali divengono cosi effettivamente alternativi tra di
loro. In quest’ottica, il novellato art. 2380 c.c., sancendo la necessita di scelta del modello
organizzativo da assumere, evidenzia la natura di decisione costitutiva dell’identita societaria, con
conseguente rafforzamento delle esigenze di consapevolezza statutaria e di trasparenza nei

confronti dei soci, degli investitori, dei creditori e del mercato.
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Sul punto occorre sottolineare che una successiva modifica del sistema di governance, pur essendo
una modifica statutaria, non fa sorgere il diritto di recesso per i soci e produce effetto, ai sensi
dell’art 2380 c.c., alla data della riunione dell’organo competente convocato per I'approvazione del

bilancio relativo all’esercizio successivo.

Un’ulteriore novita significativa della riforma ¢ rappresentata dall’'uniformita delle regole in materia

di amministrazione.

Il novellato art. 2380-4is c.c., infatti, ridefinisce la nozione di amministrazione della societa in
termini unitari per tutti i modelli, chiarendo che la gestione dell'impresa, I'istituzione e la
valutazione dell’adeguatezza dell’assetto organizzativo, amministrativo e contabile restano
attribuzioni proprie degli amministratori. La disposizione si coordina, quindi, in modo piu netto
con lart. 2086, co. 2, c.c., rafforzando il collegamento fra governance, adeguati assetti, rilevazione

immediata della crisi e continuita aziendale.

Di pari importanza ¢ la suddivisione dell’attuale art. 2381 c.c. nelle sue diverse funzioni: il nuovo
assetto distingue oggi, infatti, il ruolo del presidente, 1 poteri del Comitato esecutivo e degli organi
delegati e l'informazione consiliare ai sensi dei nuovi artt. 2381-bis e 2381-zer c.c. che si

analizzeranno nei successivi paragrafi.

Viene, poi, meglio chiarita dal legislatore la disciplina riguardante la nomina e la revoca degli
amministratori, la validita delle deliberazioni consiliari, i compensi e la gestione dei conflitti di
interesse, riconoscendo allo statuto e ai regolamenti consiliari maggiori spazi per definire
condizioni, modalita e limiti procedurali. Il tutto, sempre avuto riguardo ad un coordinamento che

consenta di estendere tali disposizioni a tutti i modelli (. artt. 2383, 2388, 2389 ¢ 2391 c.c.).

Vengono, inoltre, rafforzati i presidi in tema di lealta competitiva e riservatezza attraverso
I'introduzione di un piu moderno concetto di fedelta organizzativa, particolarmente rilevante nei

gruppi e nelle strutture complesse (2. artt. 2390 e 2396-bis c.c.)

1.> Il mancato coordinamento della riforma con la disciplina delle S.r.1.

La riforma introdotta dalla Legge Capitali e dal relativo decreto attuativo interviene in modo
organico sulla disciplina delle societa per azioni. A fronte di tale intervento sistematico, non ¢ stato
realizzato un corrispondente coordinamento con la disciplina delle societa a responsabilita limitata,
la quale viene toccata indirettamente dalla riforma tenuto conto che, come noto, la disciplina che le

riguarda contiene numerosi rinvii alle disposizioni previste per le S.p.A.
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La normativa delle S.r.l., dunque, rimane la medesima ante riforma, per cui alcune disposizioni
codicistiche rinviano ad articoli di nuova formulazione (e quindi non perfettamente pertinent)
ovvero addirittura non piu in vigore, con la conseguenza che - al netto di dubbi interpretativi
facilmente risolvibili mediante interpretazione estensiva o per analogia - alcune lacune appaiono

pressoché incolmabili.

Cio ¢ evidente dall’analisi del 2475 c.c. sul’Tamministrazione delle societa a responsabilita limitata.
In questa disposizione si fa ancora rinvio all’ art. 2381 c.c., che disciplinava — ante riforma - il
ruolo del Presidente del C.d.A., del Comitato esecutivo, nonché degli amministratori delegati
esplicitandone espressamente alcune funzioni. A seguito della novella, la suddetta norma ¢ stata
radicalmente modificata e fa oggi riferimento alla sola figura del Presidente del C.d.A. Le altre
previsioni contenute nell’art. 2381 c.c. sono state invece spostate nei successivi articoli di nuova
formulazione i quali, peraltro, ampliano talvolta il contenuto della previgente norma introducendo

nuove limitazioni ed oneri in capo ad altri membri del C.d.A. (artt. 2381-bzs e 2381 -ter c.c.).

In particolare, con riferimento alla nuova formulazione dell’art. 2381 — #er, che verra nel dettaglio
commentato al paragrafo successivo, ci si chiede se il requisito del “ragionevole affidamento” sulle
informazioni ricevute dal Presidente riconosciuto in capo ai consiglieri non esecutivi delle S.p.A.,
possa essere anche ritenuto parametro di riferimento per le decisioni assunte dai consiglieri nelle
S.rl, stante il fatto che, come detto, manca qualsiasi espresso riferimento nella nuova riforma. Cio
ovviamente rileva anche in termini di responsabilita degli amministratori e quindi si appalesa di

primaria importanza.

Anche in riferimento ai rinvii alle disposizioni del collegio sindacale si incorre in dubbi di
coordinamento. Qualora il Collegio Sindacale, infatti, sia previsto come necessario in base a
requisiti legali, il rinvio alle disposizioni crea dubbi considerando che, come sara analizzato nella
trattazione, la disciplina del Collegio ¢ stata oggetto di ampia modifica con I'introduzione di una
nuova sezione del codice dedicata alle disposizioni generali sul tema e una sezione specifica per
ogni modello di governance, anche in questo caso minimamente richiamati dalle norme che

disciplinano le societa a responsabilita limitata.

Tale criticita appare ancora piu significativa con riferimento alle S.r.l. di maggiori dimensioni e alle
holding, nelle quali esigenze di governance, organizzazione dei controlli e circolazione delle
informazioni risultano spesso analoghe a quelle delle Societa per azioni. In tali contesti, I'assenza
di un intervento di coordinamento impedisce di comprendere fino a che punto i principi introdotti

dalla riforma possano essere applicati in via analogica e statutaria anche alle S.r.I.
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Nell’ambito della riforma piu in generale, sarebbe stato auspicabile anche prevedere la possibilita
di estendere espressamente gli altri modelli di amministrazione e controllo anche alle S.r.1. Sebbene
la maggiore autonomia statutaria tipica delle S.rl. consentirebbe di mutuare alcune soluzioni
organizzative proprie del sistema monistico, come in effetti a volte nella prassi avviene, permane
I'assenza di un quadro normativo chiaro in ordine alla possibilita di adottare il sistema monistico.
Cio sarebbe perfettamente coerente con quello anglosassone che, come si vedra nel prosieguo, ¢

applicabile anche a societa assimilabili alla nostra S.t.1.

La chiusura ai diversi modelli di governance accentua la distanza tra I’evoluzione della governance
societaria e la concreta struttura del tessuto economico italiano, composto prevalentemente da

PMI e gruppi familiari in forma di S.r.l.

1.5 Il ruolo chiave degli amministratori non esecutivi e la circolazione delle informazioni

Con la riforma ¢é stata normata nel nostro ordinamento una concezione evoluta di amministratori
non esecutivi per il governo societario in cui viene riconosciuta la centralita dell'informazione

consiliare, dei flussi documentali e dell’adeguatezza delle informazioni ricevute.

In linea di continuita con 'impianto previgente, il nuovo art. 2381-%r c.c. ribadisce 'obbligo per
tutti gli amministratori di agire in modo informato. Al presidente del C.d.A. ¢ attribuito il compito
di assicurare un’adeguata informazione sulle materie iscritte all’ordine del giorno; nondimeno,
ciascun amministratore conserva il potere di attivarsi autonomamente, richiedendo ulteriori

elementi conoscitivi agli organi delegati.

Elemento di novita ed interesse ¢ rappresentato dalla previsione, contenuta nell’ultimo comma
della disposizione, secondo cui gli amministratori non delegati, ai fini dell’assunzione delle proprie
decisioni, fanno “ragionevole affidamento”, anche in relazione alle loro “Specifiche competenze”, sulle

informazioni ricevute in conformita alle previsioni di legge e dello statuto.

La responsabilita dell’amministratore non-delegato, sembra quindi poter essere in un certo senso
limitata al ragionevole affidamento che questi possa fare rispetto alle informazioni ricevute dal
Presidente, tenendo sempre in considerazione, tuttavia, le capacita che possa derivargli da

specifiche competenze.

La norma va letta, quindi, in combinato disposto con Iart. 2392 c.c., anch’esso riformato, il quale
ribadendo la precedente disciplina in tema di responsabilita degli amministratori verso la societa,
richiama la disposizione di cui all’art. 2381 — fr c.c. (e quindi la possibilita di far “ragionevole
affidaments” sulle informazioni ricevute) quale doverosa premessa, al riconoscimento della

responsabilita solidale in capo agli amministratori che pur essendo a conoscenza di fatti
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pregiudizievoli, non abbiano fatto quanto possibile per impedirne il compimento ovvero per

eliminarne o attenuarne le conseguenze dannose.

Quanto sopra detto, si completa con la disciplina dettata dall’art. 2390-bis c.c., in materia di
utilizzazione delle informazioni, che sancisce il divieto per gli amministratori di avvalersi, a
vantaggio proprio o di terzi, di dati, notizie o opportunita di affari appresi nell’esercizio
dell’incarico, prevedendo- in caso di violazione- la revoca dell’incarico e 'obbligo di risarcimento

del danno.

La circolazione delle informazioni si configura quale punto di intersezione tra responsabilita,
trasparenza e qualita del processo decisionale. In tale contesto, acquista rilievo centrale il ruolo del
Presidente del Consiglio di amministrazione e, quindi, soprattutto 'adeguatezza delle informazioni
rese ai Consiglieri, alla quale si aggiungono anche le migliori prassi che attribuiscono da tempo
compiti di coordinamento dei lavori consiliari, di presidio della qualita dell'informativa pre-

consiliare e di raccordo tra i comitati endoconsiliari ed il plenun.

Tali profili, acquistano rilievo in quanto accentuati nel sistema monistico. In questo modello,
infatti, 1 componenti del Comitato per il Controllo sulla Gestione devono necessariamente essere
amministratori non esecutivi e indipendenti, e si registra, nella prassi, un piu ampio ricorso a
comitati endoconsiliari, con la conseguenza di una significativa riduzione delle asimmetrie
informative tipiche dei modelli, come quello tradizionale, nei quali 'organo di controllo opera
prevalentemente in chiave ex posz. A dire il vero, nella prassi del modello tradizionale, soprattutto
delle PMI, il Collegio Sindacale opera anche direttamente in seno al Consiglio alle cui riunioni
presenzia pur in assenza di specifici riferimenti a poteri, funzioni e responsabilita. Con la
conseguenza che in tale ambito il potere/dovere di vigilanza cui ¢ chiamato il Collegio sindacale
finisce di fatto per essere affievolito. Sarebbe quindi preferibile applicare il modello monistico che

gia assicura maggiore chiarezza e responsabilizzazione dell’organo di controllo.

1.4 Modelli di gestione a confronto

Lintervento riformatore conferma la pluralita dei previgenti modelli di gestione, proponendosi di
renderla effettiva e sistematicamente coerente quale scelta consapevole da esercitarsi da parte dei

soci poiché fino ad oggi, come noto, il sistema maggiormente diffuso in Italia ¢ quello tradizionale.

A livello comparatistico, cio accade in un numero limitato di ordinamenti tra cui, in particolare,
Giappone e Portogallo, anch’essi contraddistinti da un’elevata presenza di societa “chiuse”, a

marcata vocazione imprenditoriale di tipo familiare.
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Sotto il profilo strutturale, il cosiddetto modello tradizionale si caratterizza per la netta separazione
tra funzione gestoria e di controllo. Tuttavia, proprio questa separazione, unitamente al suo
spiccato carattere a vocazione nazionale, puo determinare una minore integrazione dei flussi

informativi e una ridotta immediatezza di lettura per gli investitori internazionali.

In questo quadro, il modello tradizionale rischia di riflettere un’impostazione della governance
ancora fortemente incentrata su logiche formali e su una distinzione rigida delle funzioni, non

sempre coerente con le necessita del mercato e con I'evoluzione legislativa.

Al contrario, i modelli alternativi, ovvero con Consiglio di Sorveglianza e Comitato per il
Controllo sulla Gestione, presentano un’ampia diffusione a livello globale e risultano, pertanto,
maggiormente riconoscibili per gli investitori esteri. La loro persistente marginalita nel nostro
ordinamento appare riconducibile non tanto a limiti strutturali, quanto piuttosto a fattori culturali

e a una consolidata inerzia degli assetti di governance, che tendono a privilegiare soluzioni usuali.

Nello specifico, il sistema dualistico con Consiglio di Sorveglianza di matrice tedesca si fonda su
una chiara distinzione tra Consiglio di Sorveglianza e Consiglio di Gestione: I'assemblea nomina il
Consiglio di Sorveglianza, cui spettano funzioni di controllo e, in parte, competenze tipicamente
assembleari, quali 'approvazione del bilancio; quest’organo, a sua volta, nomina il Consiglio di

Gestione, cui ¢ attribuita la funzione amministrativo-gestoria.

Per merito di questa struttura, puo risultare un sistema particolarmente adeguato nei contesti di
grandi dimensioni, nei gruppi societari complessi o in operazioni di integrazione, nelle quali si
intenda attribuire ad un organo distinto funzioni di alta amministrazione e controllo. Per contro, si
caratterizza per una maggiore articolazione strutturale, che puo comportare rischi di allungamento
della catena decisionale e di duplicazione dei livelli deliberativi, richiedendo pertanto un’attenta

progettazione dei meccanismi di coordinamento.

II sistema monistico di matrice anglosassone, invece, si fonda su un unico organo, il Consiglio di
Amministrazione, nominato dall’Assemblea, al cui interno ¢ istituito il Comitato per il Controllo
sulla Gestione (Co.Co.Ge.). Ne deriva un assetto nel quale gestione e vigilanza risultano

strutturalmente integrate nel rispetto della distinzione delle funzioni.

Un’analisi comparata di questo modello con quello vigente nell’ordinamento inglese permette di
evidenziare maggiormente gli aspetti positivi e applicativi del modello monistico.
I1 modello monistico nell’ordinamento inglese e il confronto con il sistema italiano

Nel diritto societario inglese, il modello di governance risente delle caratteristiche degli

ordinamenti di common law e, infatti, si sviluppa secondo logiche di flessibilita e progressiva
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elaborazione della prassi che, una volta consolidata, ¢ inserita in atti di sof Zaw. Il modello inglese,

infatti, si fonda su una struttura unitaria nella quale gestione e controllo convivono.

Nel Regno Unito, come nel nostro ordinamento, sono presenti diversi tipi di societa, siano esse
Public Limited Company, (corrispondenti alle nostre societa per azioni), o Private Limited
Company, (corrispondenti alle societa a responsabilita limitata), ovvero, Limited Liability
Partnership, (corrispondenti alle societa di persone). Pur avendo ognuna una disciplina ad hoc, la
struttura di governance di base ¢ comune e si fonda su di un unico organo, il board of directors, nel

quale gestione e controllo convivono: sono dunque diverse applicazioni del sistema monistico.

Nel board of directors si possono distinguere gli executive directors, titolari di funzioni operative
individuate dal board (tendenzialmente di management) e non-executive directors, privi di deleghe, tra i
quali assumono un ruolo centrale gli amministratori indipendenti. Questi ultimi sono chiamati a
garantire un controllo effettivo sull’operato degli esecutivi, senza necessariamente essere nominati

in un Comitato di controllo interno.

Nonostante i diversi ruoli dei singoli membri, il Consiglio nel suo plenum ¢ responsabile

collegialmente dell’operato e dei risultati della societa.

Si instaura in questo modo un rapporto reciproco tra il management e il board: da un lato, il
management deve attuare I'indirizzo dell’attivita proposto dal board e trasmettere correttamente le
informazioni sulla gestione; dall’altro il board stesso deve assicurarsi di verificare 1 reports che riceve
dal management e adottare le conseguenti decisioni di carattere strategico esercitando le “competenze

di alta amministragione’ conformemente alle decisioni cosi adottate dal plenum consiliare.

Particolarmente rilevanti, seppur non obbligatori, sono i comitati endoconsiliari come gli axudit,
remuneration € nomination committee, composti prevalentemente da amministratori indipendenti e
incaricati di attivita istruttorie e di monitoraggio nelle aree piu sensibili. L’audit committee, in
particolare, pur non essendo obbligatorio, gioca un ruolo fondamentale ed ¢ largamente diffuso
nelle grandi societa in quanto svolge funzioni di vigilanza sull’informativa finanziaria e sulla
revisione legale: quest’organo ¢, in effetti, il corrispettivo del Comitato per il Controllo sulla

Gestione con carattere obbligatorio nel sistema monistico italiano.

Con una recente evoluzione della corporate governance apportata dalla Provision 29 del UK Corporate
Governance Code in vigore dal 2026, ¢ ammesso che la revisione del 7isk management framework nelle
societa quotate (con possibile estensione ad altri modelli societari) possa essere affidata al board,

superando il requisito formale della terzieta in favore di una valutazione sostanziale del rischio.
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Tale previsione comporta, d’altra parte, I'innalzamento della responsabilita degli amministratori,

ora tenuti a una review annuale sull'adeguatezza del sistema di controllo interno.

Tornando al contesto italiano, il legislatore pur avendo recepito il modello monistico da anni, lo ha

tipizzato in una struttura normativa che ne limita, almeno in parte, la flessibilita originaria.

Questo confronto risulta essere rilevante in quanto permette di evidenziare dunque una diversa
concezione della funzione di controllo: mentre nel modello tradizionale essa si fonda sulla
separazione tra controllante e controllato e assume prevalentemente carattere successivo;
nell’esperienza inglese il controllo ¢ parte integrante del processo decisionale ed ¢ orientato in

chiave preventiva quale espressione della responsabilizzazione diretta degli amministratori.

Il sistema monistico italiano per come ¢ stato riformato, si avvicina a tale impostazione; tuttavia,
significative anche se difficilmente eliminabili, sono le differenze che permangono tra gli
ordinamenti legate alla tipizzazione del Comitato per il Controllo sulla Gestione rispetto agli audit

committees anglosassoni.

2. Legge Capitali ed evoluzione del sistema monistico

Lintervento riformatore attuato dalla Legge Capitali risponde all’esigenza di riallineare il modello
domestico alle migliori prassi di matrice anglosassone gia analizzate, valorizzandone profili che,

nella disciplina previgente, risultavano sottoutilizzati o non adeguatamente sviluppati.

La scarsa diffusione del sistema nel contesto italiano ¢ da attribuite da un lato, alle incertezze

applicative e, dall’altro, alla percezione di una minore incisivita dei presidi di controllo.

La riforma, pertanto, rafforza la struttura normativa e chiarisce i ruoli e le responsabilita degli
organi, con l'obiettivo di rendere il sistema monistico non solo teoricamente coerente con i
modelli internazionali, ma anche concretamente adottabile e funzionale alle esigenze delle imprese

italiane.

In tale prospettiva, la riforma ha abrogato il previgente articolo 2409-sexiesdecies c.c. in ragione della
trasposizione delle disposizioni comuni nel nuovo paragrafo dedicato alla disciplina generale,

superando cosi le incertezze interpretative derivanti dai precedenti rinvii al sistema tradizionale.

2.1 Il consiglio di amministrazione nel sistema monistico

Nel modello monistico, il Consiglio di Amministrazione (art. 2409-septiesdecies c.c.) si configura
come organo pienamente autonomo di governance, la cui disciplina chiarisce sia i profili relativi

alla composizione sia il coordinamento con le disposizioni generali.
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Tale configurazione si traduce in un ampliamento sostanziale delle responsabilita dell’organo, cui
spetta non soltanto la gestione dell'impresa, ma anche la valutazione dell’adeguatezza degli assetti

organizzativi, amministrativi e contabili e il monitoraggio del loro funzionamento ex art. 2086 c.c.

E espressamente previsto che la nomina dei componenti spetti all’assemblea, fatta eccezione per i
primi amministratori designati nell’atto costitutivo. Alla disciplina del Consiglio si affiancano le
nuove disposizioni che regolano la sostituzione degli amministratori e i compensi dei componenti
del Comitato esecutivo, ricondotti a una sede normativa autonoma e coerente (v. 2409-septiesdecies. 1

e 2409-septiesdecies.2 c.c.).

Da tale previsione si desume, in via sistematica, I'incompatibilita del modello con la figura

del’amministratore unico, risultando necessaria la presenza di un organo collegiale.

In questa prospettiva, la presente analisi si sofferma sui requisiti richiesti ai componenti del C.d.A.,
nella misura in cui essi risultano funzionali all’effettivo esercizio della funzione di controllo.
Centrale ¢, in primo luogo, il requisito dell’indipendenza richiesto per un terzo dei membri del
C.d.A. Cio risponde alle esigenze di garantire un equilibrio interno al Consiglio e di assicurare un
presidio effettivo della funzione di controllo.

Si sottolinea come lintervento legislativo incida in modo sostanziale sulla definizione delle cause di
ineleggibilita e decadenza: viene chiarito il perimetro delle situazioni di incompatibilita in capo agli
amministratori, con una semplificazione delle ipotesi connesse ai rapporti di affinita e 'estensione
della disciplina anche ai rapporti di convivenza.

Inoltre, ¢ definitivamente chiarito (e cio con riferimento a tutti i modelli di amministrazione e
controllo) che non ¢ causa di ineleggibilita o decadenza la sola circostanza che un componente
dell’organo di controllo ricopra il medesimo incarico in altre societa appartenenti al medesimo
gruppo, cosi definitivamente riconoscendo il cosiddetto “sindacato di gruppo”.

Rimane, inoltre, fermo I'obbligo per gli amministratori di assicurare la trasparenza in merito agli
incarichi ricoperti in altre societa, al fine di consentire una valutazione complessiva dell'impegno e

di prevenire situazioni di conflitto di interessi o di eccessiva concentrazione di cariche.

La rispondenza dei consiglieri ai requisiti stabiliti dalla legge costituisce una leva essenziale per
garantire I'effettivita del sistema monistico. In tale ottica, assume rilievo la capacita della societa di
selezionare componenti dotati non solo dei suddetti requisiti, ma anche di competenze e
autonomia tali da contribuire in modo concreto alla qualita del processo decisionale e alla
prevenzione dei rischi. 11 Consiglio diviene, cosi, il luogo in cui si realizza la sintesi tra decisione e
controllo, in coerenza con levoluzione del diritto societario verso modelli fondati sulla

responsabilizzazione diffusa degli amministratori.
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2.2 Comitato per il controllo sulla gestione

La riforma conferma i tratti essenziali del Comitato per il Controllo sulla Gestione, (art. 2409-

octiesdecies c.c.) e ne rafforza il coordinamento con la disciplina generale dei controlli.

Una parte delle funzioni del Comitato ¢ oggi ricondotta alla disciplina generale dei doveri
dell’organo di controllo, mentre vengono rafforzati i presidi di funzionamento: ¢ espressamente
previsto, ad esempio, 'obbligo per i componenti di partecipare alle assemblee e alle riunioni del
Comitato esecutivo, nonché un piu puntuale coordinamento con i poteri di reazione, in particolare
nelle ipotesi di denunzia al tribunale, attivabile ove la maggioranza dei componenti del Comitato

abbia espresso voto contrario alle deliberazioni consiliafi.

Esso opera in posizione endoconsiliare, ma ¢ dotato di autonomia funzionale rispetto al Consiglio

di Amministrazione.

Come noto, la determinazione del numero e la nomina dei componenti del Comitato tra gli
amministratori indipendenti sono attributi al Consiglio di Amministrazione, a meno che non sia
diversamente previsto nello Statuto. Puo costituire infatti buona prassi statutaria prevedere che il
Comitato sia nominato direttamente dall’Assemblea, analogamente a quanto avviene per gli organi
di controllo degli altri modelli di governance. Ricordiamo su questo aspetto che ogni scelta di
governance a prescindere dal modello societario non ¢ una mera scelta formale, ma deve
coordinarsi con le altre disposizioni al fine di garantire adeguati assetti organizzativi, amministrativi

e contabili.

I membri del Co.Co.Ge., inoltre, devono essere caratterizzati da onorabilita e professionalita e non
devono essere in possesso di alcuna delega o carica e almeno uno di essi deve essere scelto fra
revisori iscritti al registro tenuto dal MEF, e nelle S.p.A. quotate il loro numero non puo essere

inferiore a tre.

Per quanto attiene i requisiti di onorabilita e professionalita, i quali devono essere adeguati alla
natura, alle dimensioni e alla complessita dell'impresa, la composizione del Consiglio deve riflettere
un insieme di competenze diversificate, idonee a consentire una valutazione consapevole delle
scelte strategiche e dei rischi connessi all’attivita sociale.

Guardando all’ultimo requisito, i membri del Co.Co.Ge. devono essere non esecutivi, e questo si
deve interpretare non solo come un divieto di conferirgli deleghe, ma va esclusa qualsiasi attivita
gestoria anche di mero fatto.

Il tutto per garantire una netta separazione delle funzioni attribuite al Comitato rispetto a quelle

della gestione operativa d’azienda.
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Per quanto attiene alla funzione di vigilanza preventiva, il Comitato ¢ chiamato a svolgere un
controllo di legittimita sull’operato del C.d.A., ma anche di merito rispetto all’adeguatezza
dell’assetto organizzativo, amministrativo e contabile. A tal fine, esso dispone di poteri informativi
e ispettivi, potendo richiedere dati e chiarimenti agli altri amministratori e alle strutture aziendali,

nonché attivare verifiche sull’andamento della gestione.

Accanto a tali prerogative, il Comitato puo esercitare una funzione di raccordo con gli altri presidi
del sistema di controllo, interagendo con le funzioni di internal audit, risk management e revisione

legale, in una logica di integrazione e coordinamento.

In questo quadro, assume particolare rilievo la nuova disciplina in materia di responsabilita degli
amministratori non esecutivi, gia richiamata nell’ambito delle disposizioni generali, ma che, alla

luce del sistema monistico, rivela una specifica e piu incisiva coerenza applicativa.

2.3 Dintegrazione operativa tra C.d.A. e Co.Co.Ge.

Leffettivita del sistema monistico dipende, in misura decisiva, dalla qualita dell'interazione tra
C.d.A. e Comitato. I due organi non operano in modo separato, ma costituiscono componenti di
un unico assetto integrato, nel quale la distinzione tra gestione e controllo si realizza attraverso

flussi informativi continui e strutturati.

In questo contesto, il Comitato non si sostituisce al Consiglio, ma ne rafforza la capacita
decisionale, alimentando il processo deliberativo con valutazioni e rilievi derivanti dall’attivita di
vigilanza. La funzione di controllo si innesta, cosi, direttamente nel procedimento decisionale,

consentendo a tutti gli amministratori di operare in modo informato e consapevole.

Assumono, pertanto, rilevanza per la presente trattazione le prassi organizzative che garantiscono
la circolazione tempestiva delle informazioni, la condivisione delle risultanze delle attivita di
controllo e il coordinamento tra le diverse articolazioni interne come ci apprestiamo ad analizzare

e suggerire.

Queste prassi costituiscono un profilo di specifico interesse, poiché permettono una piu
tempestiva individuazione dei rischi e una piu efficace adozione delle misure correttive: ¢ in questa

integrazione tra decisione e controllo che si realizza la specificita e il valore del sistema monistico.

2.411 sistema monistico come opportunita per le S.r.l.

Sebbene il sistema monistico sia tradizionalmente associato alle societa per azioni, la riforma della
governance societaria e Pevoluzione della prassi inducono a interrogarsi sulla possibilita di
valorizzarne i principi anche nell’ambito delle societa a responsabilita limitata, soprattutto nei casi

in cui queste assumano dimensioni rilevanti.
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La disciplina delle S.r.l., come noto, ¢ caratterizzata da un’ampia autonomia statutaria e da una
maggiore flessibilita organizzativa rispetto a quella prevista per le societa per azioni e I'adozione di
un Organo di controllo ¢ necessario solo al raggiungimento di determinate condizioni. Purtuttavia,
ad oggi, 'unico modello ammesso dal nostro ordinamento ¢, come noto, quello tradizionale e

quindi, il controllo puo essere affidato solo al Collegio sindacale.

Nella prassi e soprattutto con riferimento alle S.r.l. di maggiori dimensioni caratterizzate dalla
presenza di soci finanziatori, management esterno o articolazioni familiari complesse, emerge
infatti I'esigenza di costruire assetti di governance piu evoluti rispetto al modello tradizionale
semplificato, ed in effetti ¢ ormai anche diffusa la previsione in patti parasociali di diverse modalita
operative dell’organo di amministrazione (collegiale, congiunta o disgiunta) con scelta rimessa ai
soci anche al di fuori dell’Assemblea. Prevedere specifici poteri in capo ai Consiglieri, da poter
svolgere anche autonomamente ed in via disgiunta, ¢ certamente una scelta mutuata dalla
disciplina evoluta delle S.p.A. ispirate prevalentemente al modello monistico in cui vi ¢ ampia

flessibilita statutaria.

Non solo, altro aspetto significativo ¢ quello per cui il modello monistico meglio si concilia con i
presidi attuati dal C.C.LL. nella sua nuova formulazione, avuto riguardo soprattutto all’esigenza di
monitoraggio tempestivo dei primi segnali di crisi. E proprio la compartecipazione tra organo di
amministrazione e di controllo nelle scelte gestionali che meglio garantisce la funzione preventiva

degli adeguati assetti.

I1 sistema monistico, infatti, rappresenta il sistema di amministrazione e controllo in cui 'organo di
controllo stesso ¢ certamente meglio informato, essendovi una maggiore trasparenza e possibilita

di controllo tali da assicurare un costante monitoraggio delle decisioni gestionali.

Sarebbe, a nostro avviso, opportuno valorizzare quindi I'autonomia statutaria delle S.rl,
soprattutto quelle che per dimensioni e obblighi legali si avvicinano alle S.p.A., in modo da
consentire una pit ampia integrazione tra funzione gestoria e di controllo, la migliore gestone dei

flussi informativi e la valorizzazione del ruolo degli amministratori indipendenti.

In questa prospettiva, il sistema monistico si appalesa come paradigma organizzativo suscettibile di
influenzare I'evoluzione della governance delle S.r.l. fino a che si giunga, anche a livello codicistico,

alla piena possibilita di scelta di un tale modello.
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3. Best practice e strumenti di controllo

3.1 Autonomia statutaria e nomina dei membri del Co.Co.Ge.
Passiamo, a questo punto, ad analizzare le best practice in ambito internazionale idonee a valorizzare
in chiave operativa la governance societaria, sempre con un approccio applicabile trasversalmente

ai diversi modelli organizzativi.

Resta inteso, che, tali prassi, sviluppatesi in sistemi stranieri in cui ’'ampia autonomia statutaria ha
favorito lo sviluppo di soluzioni flessibili ed efficienti, trovano migliore applicazione - a nostro
avviso - proprio nel sistema monistico anche in quanto maggiormente consolidate a livello

internazionale.

Invero, I'adozione di tali best practice risulta particolarmente coerente proprio con tale sistema
poiché ne valorizza la connaturata unitarieta dell’organo e la conseguente capacita di adattarsi in

modo dinamico alle esigenze concrete dell'impresa.

In ragione dell’efficienza di taluni strumenti che vedremo nel prosieguo, tuttavia, la prospettiva
comparata accolta dal legislatore permette oggi di estendere, entro limiti definiti, spazi di maggiore
flessibilita statutaria anche agli altri modelli, inclusi quello tradizionale e quello dualistico,

favorendo una piu ampia circolazione di soluzioni organizzative efficienti e best practice.

Dall’analisi dell'intervento normativo, emerge con chiarezza la centralita attribuita alla funzione
dello statuto societario, che se efficacemente consente di costruite un assetto coetrente con la
struttura proprietaria, la complessita organizzativa, il mercato di riferimento e il fabbisogno di

controllo in modo da intercettare e governare le specifiche esigenze dell'impresa.

Assumono quindi rilievo alcune clausole opzionali volte a rafforzare la qualita del controllo
attraverso una piu consapevole disciplina del processo di nomina del Comitato per il Controllo

sulla Gestione.

A titolo esemplificativo, lo statuto puo prevedere: la scelta che il Comitato venga nominato
alternativamente da parte del Consiglio oppure dall’Assemblea; meccanismi di tutela delle
minoranze, applicabili tanto nelle societa quotate quanto in quelle chiuse; strumenti di promozione
dell’equilibrio di genere; requisiti qualitativi rafforzati in termini di professionalita e onorabilita; la
facolta per il Consiglio uscente di presentare liste di candidati; una disciplina puntuale dei poteri di
revoca dei componenti del Comitato; nonché, in coerenza con la natura del modello monistico,

Pintroduzione di clausole di tipo sizul stabunt simul cadent riferite ai membri del Comitato stesso.

I’autonomia statutaria e regolamentare, pertanto, diviene il primo strumento di prevenzione dei

conflitti e di riduzione del rischio organizzativo. Scegliere di adottare il sistema monistico, quindi,
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senza ripensare statuto, regolamenti, mappa dei poteri e reporting interno finisce per innestare un
modello evoluto su una struttura organizzativa non coerente: ¢ proprio questo che la riforma

vuole evitare.

Di seguito si analizzeranno prassi applicative e strumenti strategici per una migliore governance

societatia.

3.2 Comitati endoconsiliari: funzioni, composizioni e valore aggiunto

Nel quadro di una governance evoluta, come quella anglosassone da cui il modello deriva come gia
descritto in premessa, i comitati endoconsiliari assumono un ruolo sempre piu rilevante quale

strumento di rafforzamento della qualita del processo decisionale.

Essi non sostituiscono il C.d.A., né lo frammentano in sottostrutture autoreferenziali, vigendo in
capo al Consiglio I'unitarieta dell’azione. D’altro canto, la presenza di questi Comitati ne migliora,
piuttosto, la capacita di approfondimento, di selezione delle informazioni e di presidio di controllo

su materie particolarmente sensibili.

I1 valore dei comitati risiede, invero, nella loro adattabilita alle esigenze della singola societa. Nella
prassi, infatti, risultano particolarmente diffusi comitati in materia di nomine, remunerazioni,
controllo e rischi, operazioni con parti correlate e sostenibilita, anche al di fuori del perimetro delle

societa quotate.

Nel sistema monistico essi non devono essere visti come concorrenti del Comitato per il Controllo
sulla Gestione, bensi come articolazioni specialistiche del lavoro consiliare: il Comitato mantiene
cosi la propria funzione legale di vigilanza, mentre i Comitati endoconsiliari migliorano la qualita
della decisione del board in specifiche materie in cui competenza tecnica, istruttoria preventiva e

neutralizzazione dei conflitti di interesse si appalesano come essenziali.

Per una miglior composizione dei comitati, le societa devono selezionare i membri secondo criteri

di competenza, indipendenza e coordinamento, in relazione alle funzioni che vogliono attribuire.

Particolarmente delicato ¢ il tema dei flussi informativi. Una buona prassi esige che il lavoro dei
Comitati accresca lapprofondimento senza creare diseguaglianze informative con gli altri
amministratori. Iobiettivo ¢ far si che il Comitato disponga di un accesso diretto piu analitico alle
informazioni, e che gli esiti di tale approfondimento siano poi riversati tempestivamente al
Consiglio di Amministrazione, consentendo a tutti gli amministratori di deliberare su basi comuni
a fronte di una adeguata ed approfondita informativa. E garantita cosi la funzione di vigilanza in

capo agli amministratori non esecutivi.
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Tra le best practice ¢ buona regola che i comitati dispongano di un budget adeguato, possano
interloquire direttamente con le funzioni aziendali competenti, abbiano facolta di avvalersi di
consulenti esterni quando necessario e mantengano un raccordo ordinato con il presidente del
Consiglio e con I'organo di controllo. Nelle societa pit mature, il successo dei comitati dipende
meno dalla loro quantita e piu dalla qualita dei loro regolamenti, dal calendario dei lavori e dalla

disciplina della reportistica verso il board.

In definitiva, la valorizzazione dei comitati endoconsiliari consente di leggere il sistema monistico
non come una mera variante organizzativa del modello tradizionale, ma come un assetto idoneo a
promuovere una diversa cultura della governance. In tale prospettiva, il controllo non opera
soltanto come momento di verifica esterna o successiva rispetto alla decisione amministrativa, ma
tende a collocarsi all’interno del procedimento di formazione della volonta consiliare. I comitati,
attraverso lattivita istruttoria, l'approfondimento tecnico e il raccordo informativo con il
Consiglio, contribuiscono infatti a rendere la decisione piu consapevole, tracciabile e responsabile,

riducendo il rischio che la vigilanza intervenga quando le scelte gestorie siano gia state compiute.

Questo profilo assume particolare pregio con riferimento alla funzione responsabilizzazione degli
amministratori e di integrazione tra gestione e controllo societario come essenziali del

funzionamento del board.

Proprio per tale ragione, l'adozione del sistema monistico puo rappresentare, anche
nell’ordinamento italiano, una scelta organizzativa di particolare valore per le societa che intendano
superare una concezione meramente formale o successiva del controllo, orientandosi invece verso

un modello di governance integrato.

3.3 O.D.V. e Sistema monistico

Essenziale ¢ il coordinamento tra sistema monistico e la disciplina sulla responsabilita degli enti ex

D.Igs. 231/2001 con particolare riferimento alle funzioni dell’Organismo di vigilanza.

Come noto, il compito di vigilare sul funzionamento e sull’osservanza del Modello e di curarne
laggiornamento deve essere affidato a un organismo dell’ente dotato di autonomi poteri di
iniziativa e controllo. Tali funzioni, per le societa di capitali, possono essere svolte anche dal
Collegio Sindacale, dal Consiglio di Sorveglianza o dal Comitato per il Controllo sulla Gestione e

quindi da ogni organo di controllo a seconda del modello che si intenda adottare.

Ne deriva che il Comitato per il Controllo sulla Gestione puo assumere anche le funzioni

del’Organismo di vigilanza, evitando la proliferazione di organi e favorendo una maggiore
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integrazione tra presidio 231, controllo organizzativo e flussi informativi interni. Tuttavia, ¢
importante notare che la possibilita legale non equivale a una soluzione automaticamente
preferibile. La scelta richiede una verifica concreta di compatibilita con i requisiti sostanziali di

autonomia, professionalita, continuita d’azione e assenza di conflitti.

Nelle societa meno complesse, la coincidenza tra Comitato per il Controllo sulla Gestione e O.d.V.
puo risultare efficiente. In tali casi, la soluzione consente di ridurre duplicazioni, di avvicinare la
vigilanza 231 alle informazioni che transitano nel board e di migliorare il dialogo con internal andit,
compliance, risk management e revisore. Nelle societa piu complesse e nelle holding, tuttavia, puo invece
risultare preferibile mantenere un O.d.V. autonomo, eventualmente in raccordo strutturato con il

Comitato per il Controllo sulla Gestione.

La chiave, dunque, non ¢ la sovrapposizione meccanica dei presidi, ma il loro coordinamento:
come noto, il ruolo del Comitato si distingue nettamente da quello dell’Organismo di Vigilanza,
cui ¢ attribuito il compito di vigilare sul funzionamento e sull’osservanza dei modelli organizzativi
adottati dall’ente ai fini della prevenzione dei reati presupposto e dell’esclusione della
responsabilita amministrativa. Un sistema monistico ben costruito puo offrire un ambiente
particolarmente favorevole alla vigilanza 231 perché riduce il rischio che I'O.d.V. operi in

isolamento informativo.

La prassi piu avvertita e le linee guida di sistema convergono su un punto: la robustezza del
modello 231 dipende dalla capacita dell’ente di dimostrare che il presidio di vigilanza opera in
modo effettivo e continuativo. In un assetto monistico, cio significa definire con precisione come il
Comitato per il Controllo sulla Gestione, I'eventuale O.d.V. separato, il revisore, Vznternal andit, la
compliance, il risk management ¢ gli altri comitati endoconsiliari si scambino informazioni, evitino

sovrapposizioni non tanto soggettive, quanto funzionali e reagiscano ai segnali di allarme.

Sotto questo profilo, il sistema monistico presenta un vantaggio strutturale di particolare rilievo: ¢
naturalmente predisposto alla costruzione di un ecosistema dei controlli piti integrato. E il modello
che piu facilmente consente di trasformare la compliance 231 da adempimento difensivo a parte
della governance strategica. Per una holding di partecipazione cio ¢ essenziale: il rischio 231 non ¢
mai solo rischio della singola societa operativa, ma spesso rischio di gruppo, di coordinamento, di
catena decisionale e di qualita dei flussi intersocietari, soprattutto laddove sia svolta attivita di

direzione o coordinamento.
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4. Passaggio generazionale e modello monistico: continuita aziendale e

governance strategica

Nelle imprese familiari e nelle holding di famiglia, il passaggio generazionale rappresenta un tema
di particolare attualita. Esso non si esaurisce in una mera questione successoria, ma configura, piu
profondamente, un problema di bilanciamento tra Iesigenza di continuita e quella di

rinnovamento, la c.d. “coesistenza generazionale”.

Per le imprese italiane, il passaggio generazionale rappresenta uno dei principali fattori di
discontinuita nella gestione societaria. I dati evidenziano, infatti, che solo circa il 20% delle PMI
riesce a transitare con successo alla seconda generazione, percentuale che si riduce ulteriormente
nelle fasi successive. Tale fenomeno ¢ frequentemente ricondotto, anche in dottrina, alla cosiddetta
“sindrome di Buddenbrook”, espressione utilizzata per descrivere la progressiva perdita di coesione e

capacita imprenditoriale che affligge le generazioni successive alla prima.

Ulteriori criticita riguardano il progressivo ingresso delle nuove generazioni, che impone la
costruzione di percorsi di effettiva formazione e, soprattutto, informazione del nuovo governo

societatio.

11 sistema monistico si rivela particolarmente efficace nei contesti in cui il passaggio generazionale
impone di affrontare criticita ricorrenti e strutturali, in particolare quelle derivanti dalla coesistenza

tra soci familiari con diverso grado di coinvolgimento nell'impresa.

Il ricambio generazionale nel ruolo gestorio puo essere supportato dal coinvolgimento
dellimprenditore-capostipite nel Comitato per il Controllo sulla gestione o in specifici comitati
endoconsiliari. In tal modo, lo stesso potra affiancare 1 nuovi manager, favorendo una transizione
graduale e consapevole, pur rimanendo il Consiglio di Amministrazione la sede unitaria

dell’indirizzo strategico.

Al contempo, come gia evidenziato, il sistema monistico favorisce una piu fluida circolazione delle
informazioni strategiche tra gli organi e, quindi, tra generazione uscente e nuova, consentendo di
ridurre le asimmetrie informative che spesso caratterizzano tali fasi di disallineamenti o

rallentamenti decisionali.

Inoltre, nel modello monistico i presidi di controllo sono rafforzati in quanto collocati in

prossimita e ancor prima del processo decisionale, con la conseguenza di anticipare conflitti
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familiari in un momento come quello del passaggio generazionale in cui I'impresa vi ¢ certamente

piu esposta.

La riforma in commento rende tale soluzione ancora piu convincente: il rafforzamento
dell’autonomia statutaria e la valorizzazione informativa consentono, infatti, di progettare comitati
con competenze differenziate mantenendo comunque continuita del “sapere strategico” della

generazione uscente.

Puo anche accadere che tutti o alcuni degli eredi non vogliano essere amministratori, limitando il

loro interesse alla gestione della proprieta.

In tale contesto, le imprese necessitano di un assetto capace di distinguere chiaramente tra ruolo
proprietario e responsabilita gestoria e la governance costituisce, quindi, il principale strumento di

governo della transizione.

In questa situazione, I'owner, non volendo impegnarsi attivamente nella gestione della societa, puo
comunque tutelare il patrimonio nominando un amministratore di propria fiducia all'interno del
Consiglio. I’amministratore di fiducia, a sua volta, puo fare anche parte di comitati endoconsiliari,
compreso il Comitato per il Controllo sulla Gestione, in modo da rappresentare nel Consiglio gli
interessi della proprieta. In questa prospettiva, il legame tra passaggio generazionale e sistema
monistico deve essere letto in chiave di continuita, che non implica una conservazione statica
dell’esistente, ma la capacita dell'impresa di attraversare il cambiamento senza disperdere il proprio

capitale umano, relazionale e strategico.

5. Conclusioni

La riforma della disciplina del’amministrazione e del controllo societario prevista dalla Legge

Capitali segna un passaggio rilevante nell’evoluzione della corporate governance italiana.

II superamento della centralita sistematica del modello tradizionale, I'introduzione di un lessico
normativo piu neutro, la razionalizzazione delle funzioni degli organi sociali e la valorizzazione dei
flussi informativi confermano lintento del legislatore di promuovere assetti organizzativi piu

coerenti con le esigenze di efficienza, responsabilizzazione e competitivita del mercato.

In tale prospettiva, il sistema monistico appare il modello maggiormente idoneo a interpretare la
ratio della riforma. La sua struttura, fondata sull’'integrazione tra funzione gestoria e funzione di

controllo allinterno del Consiglio di Amministrazione, consente di superare una concezione
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meramente successiva della vigilanza e di collocare il controllo in una fase piu prossima alla
formazione della decisione. II Comitato per il Controllo sulla Gestione, composto da
amministratori non esecutivi e indipendenti, diviene cosi uno strumento di presidio preventivo,
capace di rafforzare la qualita del processo deliberativo, ridurre le asimmetrie informative e

favorire una piu tempestiva emersione dei rischi.

L’adozione del sistema monistico, infatti, non puo essere intesa come una scelta puramente
formale, ma deve essere integrata dalle best practice: queste ultime, pur compatibili con tutti i
sistemi, trovano nel modello monistico la loro espressione piu coerente in ragione dell’ampia

autonomia statutaria e della propria struttura.

In tale contesto, il sistema monistico, correttamente assunto, non si deve limitare alla previsione
del one-tier board, ma deve considerare una progettazione consapevole dello statuto, dei regolamenti
consiliari, dei flussi informativi, dei rapporti tra Consiglio, Comitato per il Controllo sulla
Gestione, comitati endoconsiliari, funzioni di controllo interno ed eventuale Organismo di
Vigilanza ex D.Lgs. 231/2001. Solo in presenza di un assetto realmente integrato il modello
monistico puo esprimere pienamente il proprio valore, trasformando la governance in un fattore

di continuita, prevenzione, trasparenza e capacita strategica.

Particolare rilievo assume, inoltre, I'applicazione del modello nei contesti familiari e nelle holding.
11 sistema monistico puo infatti offrire una risposta concreta alle esigenze connesse al passaggio
generazionale, consentendo di distinguere con maggiore chiarezza il ruolo proprietario, la
responsabilita gestoria e la funzione di controllo. In tale ambito, la presenza di amministratori
indipendenti, di comitati endoconsiliari e di un Comitato per il Controllo sulla Gestione
adeguatamente strutturato puo favorire la coesistenza tra generazioni, preservare il sapere
strategico dell'imprenditore uscente e accompagnare lingresso delle nuove generazioni in un

quadro ordinato, chiaro e responsabile.

Nonostante i lodevoli aggiornamenti apportati dalla riforma, permangono tuttavia profili critici

sulla governance che impongono un ulteriore e imminente intervento del legislatore.

La riforma ha inciso in modo organico sulla disciplina delle societa per azioni, ma non ha
realizzato un coordinamento altrettanto compiuto con la normativa delle societa a responsabilita
limitata. Tale omissione appare particolarmente significativa, considerato che le S.r.l
rappresentano, ad oggi, la forma societaria piu diffusa nel tessuto imprenditoriale italiano e
costituiscono spesso il veicolo giuridico prescelto da PMI, imprese familiari e holding di minori o

medie dimensioni.
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LLa permanenza di rinvii non aggiornati, con il conseguente mancato coordinamento con le nuove
disposizioni e I'assenza di una disciplina espressa che consenta alle S.r.l. di accedere ai modelli
alternativi di governance generano incertezze applicative e limitano la possibilita di costruire assetti

organizzativi realmente adeguati alla complessita dell'impresa.

In questo senso, una futura riforma dovrebbe intervenire in modo puntuale sulla disciplina delle
S.rl, aggiornando i rinvii normativi, chiarendo I'applicabilita dei nuovi principi in materia di
informazione consiliare e responsabilita degli amministratori e valutando espressamente

Pestensione del sistema monistico anche a tali societa.

Una simile evoluzione sarebbe coerente con la struttura concreta dell’economia italiana e con
I'obiettivo, richiamato dalla riforma, di rafforzare la competitivita del sistema imprenditoriale.
Consentire anche alle S.r.l. di adottare, entro limiti chiari e con adeguate garanzie, modelli di
governance piu evoluti significherebbe valorizzare autonomia statutaria, favorire Iallineamento
agli standard internazionali e offrire alle imprese familiari strumenti piu efficaci per affrontare

crescita, apertura del capitale, successione, controllo dei rischi e continuita aziendale.

Alla luce di tali considerazioni, il sistema monistico non rappresenta soltanto una delle possibili
alternative al modello tradizionale, ma si configura come un paradigma organizzativo
particolarmente coerente con le esigenze della governance contemporanea. Esso consente di
avvicinare decisione e controllo, rafforzare la responsabilita degli amministratori, migliorare la
circolazione delle informazioni e costruire assetti piu leggibili anche per investitori e operatori
internazionali. La sua valorizzazione, accompagnata da un necessario intervento di coordinamento
e riforma della disciplina delle S.rl, puo costituire uno dei passaggi decisivi per rendere la
governance societaria italiana pit moderna, flessibile e realmente funzionale alla crescita delle

imprese.

Assoholding continuera a promuovere attivita di approfondimento e confronto con i propri
Associati e con le Istituzioni, con I'obiettivo di valorizzare Pesperienza diretta maturata sul campo
e sottoporre al Legislatore proposte di modifica concrete, contribuendo in modo fattivo a

un’evoluzione consapevole, equilibrata ed efficace della normativa in materia di governance.
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