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Commenti IL CENTENARIO DELLA CATTOLICA
Si è tenuta ieri la inaugurazione 
dell’anno accademico della Universi-
tà Cattolica, alla presenza (virtuale) 
del Presidente Mattarella. L’inaugura-

zione (con discorsi del rettore 
Franco Anelli, dell’arcivescovo di 
Milano Mario Delpini e dello stesso 
Mattarella) è il primo atto dell’anno 
del centenario dell’Università.

L’ accelerazione della trasformazione digitale in atto, 
anche per effetto della pandemia, pone in primo piano 
l’ibridazione del modello di business della banca. In un 
perdurante contesto di bassi tassi di interesse, si pone 
la necessità di affrontare i livelli di redditività 
strutturalmente ridotti che compromettono la 

sostenibilità dei modelli tradizionali nel medio e lungo termine. Di 
conseguenza, la generale tendenza verso la trasformazione digitale 
rappresenta un’opportunità da perseguire anche nella definizione di 
nuovi modelli operativi, distributivi e di sourcing delle banche. 
Tale accelerazione verso il digitale trova le sue spinte in una pluralità 
di nuove circostanze collegate alla pandemia. Basti pensare alla 
diffusa adozione di remote working, smart working e team virtuali, che 
impone un ripensamento dei modelli operativi tradizionali. O anche 
alla marcata crescita nella domanda di prodotti e servizi digitali, che 
porta con sé una ulteriore migrazione verso i canali distributivi in 
remoto con contestuale ridefinizione e innovazione dei servizi 
offerti. Come alla disaggregazione dei servizi tradizionali che poggia 
su piattaforme, che porta a ridefinire in un’ottica di open banking il 
concetto stesso dei confini dell’organizzazione bancaria tradizionale. 
Ciò richiede che le banche procedano a ridisegnare i loro modelli, 
orientandoli sempre più all’ibridazione: modelli operativi ibridi 
“remoto/in presenza” e modelli distributivi ibridi “filiale/digitale”, 
abilitati da infrastrutture tecnologiche basate su cloud e piattaforme 
che definiscono modelli di sourcing ibridi “in/out”.
Il disegno di un nuovo modello operativo ibrido remoto/in presenza 
consentirà di favorire forme di lavoro flessibili per i dipendenti e  
ridurre i fabbisogni di spazio di lavoro e infrastrutture fisiche. 
Esso presuppone interventi su tre dimensioni: investimenti in 
tecnologia per la comunicazione a distanza, adozione di nuovi 
strumenti di rendicontazione e introduzione di adeguate routine 
organizzative capaci di stabilire un ritmo temporale ben definito di 
comunicazione remota.
Il modello distributivo ibrido filiale-digitale in cui si realizza 
un’offerta complementare e integrata di servizi non si risolve nella 
sola migrazione sui canali digitali dei servizi tradizionalmente
 offerti in filiale, ma pone le basi per combinare al meglio relazioni 
personali e offerta digitale. 
Il modello di sourcing riguarda l’allocazione delle attività bancarie 
all’interno (insourcing) o all’esterno (outsourcing) dalla banca. La 
realizzazione di un modello di sourcing ibrido in/out è resa possibile 
da investimenti in tecnologie abilitanti, come cloud e piattaforme 
(pubbliche e private). Esse sono una condizione necessaria (anche se 
non sufficiente) per l’attuazione del nuovo modello organizzativo: 
senza cloud e piattaforme sarebbe impossibile spostare l’allocazione 
delle attività bancarie dall’interno all’esterno. Con tali tecnologie 
abilitanti i confini della banca vengono ridefiniti dinamicamente, 
tanto che si parla di open banking o banking as a platform. Si va 
determinando un modello di business per le banche basato su 
piattaforme di aggregazione per la condivisione di informazioni e 
servizi bancari con terze parti, e più precisamente un nuovo 
ecosistema digitale che non accoglie più solo operatori bancari, ma 
anche soggetti di origine non bancaria che impongono agli 
incumbent bancari decisioni in merito alle strategie da adottare (da 
strategie difensive a strategie di partnership). Quindi, l’ibridazione 
dei modelli operativi, distributivi e di sourcing dà luogo alla nascita di 
un ecosistema digitale caratterizzato da una struttura modulare che 
riguarda non solo le piattaforme e le tecnologie ma anche i processi 
organizzativi e operativi. I processi possono essere 
progressivamente scomposti secondo un approccio modulare, 
caratterizzato da “blocchi” di attività semplificate gestiti da 
“specialisti di fase”, interni o esterni alla banca, capaci di conseguire 
elevate economie di scala nella realizzazione di singole fasi del 
processo produttivo e distributivo; i singoli moduli nei quali sono 
scomposti i processi aziendali possono poi essere ricombinati, 
secondo forme di volta in volta differenti, per fornire soluzioni 
rapide e personalizzate alle richieste complesse, e per certi versi 
innovative, provenienti dalla clientela. Tutto ciò però pone degli 
interrogativi: la trasformazione della banca verso un modello 
ibrido e modulare, non tenderà a snaturarne le caratteristiche 
fondative? O a limitarne la capacità di porsi quale partner 
dell'impresa nel suo sviluppo?
Preside Facoltà di Scienze bancarie finanziarie e assicurative dell’Università Cattolica
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Elena Beccalli

Banche sempre
più ibride
nel dopo pandemia
Riorganizzazioni digitali

È  apparso di recente su questo giornale un articolo del 
professor Mario Cera nel quale viene fatta un’analisi sulle 
formule del controllo nell’ambito della governance 
societaria italiana. L’indagine condotta, caratterizzata da 
un approccio di rassegna statistico dottrinaria più che di 
analisi funzionale, pone il tema della sottoutilizzazione del 

modello monistico rispetto alla tradizionale formula del collegio 
sindacale adottato dalla maggior parte delle società, specie quotate.
Il modello tradizionale si impernia su un sistema di controllo interno, 
anche disgiunto dalla funzione di revisione, ma espressamente 
contemplato dallo stesso decreto legislativo 39/2010, caratterizzato da 
un dualismo funzionale la cui genesi proviene dal requisito 
dell’indipendenza delle funzioni e di coloro che sono preposti 
all’esercizio delle medesime.
Su queste basi appaiono facilmente tracciabili le funzioni di 
amministrazione le quali si esprimono in azioni di governo della società 
determinate da valutazioni di merito, da strategie di mercato comunque 
collegate a un obiettivo di risultato al quale tendere o comunque 
convergere per la soddisfazione di tutti i portatori di interesse, siano 
essi gli azionisti, propensi a una remunerazione a breve del capitale 
investito, ovvero gli stakeholder più attenti e interessati a una impresa 
sostenibile nel medio lungo periodo tesa a modelli di Esg e Dnf che 

sempre più si affermano sul mercato e sui quali i 
regulator coinvolgono la funzione del controllo. 
Questi obiettivi sono in qualche modo binding per gli 
amministratori ed evidente, quanto naturale, è 
l’interesse dei medesimi a perseguirli sotto diversi 
profili, non ultimo quello della remuneration policy.
Con pari pragmatismo sono configurabili le 
funzioni del controllo all’interno della governance 
societaria, imperniate essenzialmente su una 
analisi di compliance delle azioni con il quadro 
normativo di riferimento in termini sia di legittimità 
che di coerenza nel continuo, nonché di garanzia 
verso tutti i portatori di interesse e svincolate da 
impegni di risultato.
Posti questi elementi distintivi fondanti e di 
generale accoglimento, si può procedere a calare la 
funzione del controllo all’interno dei differenti 
sistemi societari, nel caso specifico quello 
monistico e quello tradizionale, per esaminarne la 
ricevibilità su base oggettiva.
Il sistema monistico prevede l’assegnazione della 
funzione del controllo sulla gestione a un apposito 
comitato interno al consiglio di amministrazione, 

composto quindi anch’esso da amministratori della società, seppur con 
funzioni delegate. Si osserva qui un cumulo di funzioni sullo stesso 
soggetto, l’amministratore, il quale da un lato amministra partecipando 
alle decisioni operative e dall’altro è chiamato a controllare la 
conformità e coerenza delle medesime ai fondamentali sopra riportati. 
Un tendenziale conflitto di interessi con riflessi di criticità sul principio 
base dell’indipendenza appare evidente. Il sistema tradizionale 
prevede la nomina di un organismo esterno alle funzioni decisorie e 
privo di un qualunque interesse nelle medesime, dotato di specifici 
requisiti individuali identificati da norme di legge. Questa 
collocazione della funzione del controllo appare non confliggente 
con il principio dell’indipendenza. 
Ancora si segnala che nel sistema nazionale il collegio sindacale è 
interlocutore primario con le autorità di vigilanza (Consob, Bankitalia, 
Ivass) per i casi di società negoziate sui mercati regolamentati e questo 
ruolo richiede una preparazione professionale espressamente dedicata 
da applicarsi secondo i canoni della vigilanza e dell’indipendenza.
Il Consiglio nazionale dei commercialisti, in documenti recentemente 
pubblicati, ha elaborato specifiche norme di comportamento per i 
sindaci di società quotate e anche non quotate, fornendo un utile 
compendio operativo ai professionisti impegnati in tali funzioni 
richieste, come si è visto, dalla quasi totalità delle imprese nel nostro 
Paese. Nella sintesi conclusiva il tema dell’analisi, confronto e dibattito 
sui differenti sistemi del controllo all’interno della corporate 
governance, deve quindi muovere da questi fondamentali oggettivi 
senza cedere al fascino narrativo di suggestivi, quanto inesistenti, 
riferimenti corporativistici, ottocenteschi o pittorici.

Consiglieri nazionali Commercialisti
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Raffaele Marcello e Massimo Scotton

Il sistema monistico 
e il nodo irrisolto
dei conflitti d’interesse
Corporate  governance

I l Mezzogiorno motore per la crescita di tutta la nazione.
Ora più che mai è necessaria una politica del Sud per l’Italia, 
non del Sud per il Sud, di tutto il Mezzogiorno per l’Italia.
Il Sud deve diventare per il Nord quello che la Germania 
dell’Est ha rappresentato per la Germania dell’Ovest. La 
politica keynesiana tedesca è stata determinante per 

trasformare il Paese nella locomotiva economica d’Europa.
Al Sud il ritardo infrastrutturale è sempre più un freno non solo alla 
sua crescita, ma a quella dell’intero Paese. Bisognerà procedere a 
passo spedito nella scelta delle reti portuali, ferroviarie aeroportuali 
e logistiche da realizzare, completare o migliorare. Le infrastrutture 
possono incidere sullo sviluppo solo se programmate, realizzate e 
gestite in un’ottica di integrazione territoriale all’interno di una 
“visione” che premi lo sviluppo ordinato del territorio. Il divario tra 
Nord e Sud si è accentuato in questi mesi di crisi pandemica: 
intervenire con urgenza mediante politiche che lo riducano è 
cruciale. Le risorse di Next Generation Eu rappresenteranno una 
svolta solo se si sapranno investire bene ed equamente, perché da qui 
può provenire la spinta a una ripresa stabile e duratura.
In tale direzione lo Stato si sta muovendo per Taranto. La città 
sembra essere assurta, per il governo, ad area da elevare ad esempio 
di riconversione. Al sito di Taranto, peraltro, il governo riconosce un 
ruolo strategico nel Piano nazionale dell’acciaio per cui il momento 
appare favorevole per disporre di maggiori strumenti e più 
possibilità di finanziamento. Particolare attenzione è stata riservata 
dal ministro per lo Sviluppo economico Giancarlo Giorgetti per le 
vicende che riguardano le imprese dell’indotto ex Ilva, da anni 
vessate da crisi di liquidità derivanti dalle alterne vicende del centro 
siderurgico. Un problema che si è riproposto negli ultimi mesi, 
generando ulteriori sofferenze dovute a crediti scaduti e non 
corrisposti dall’attuale gestione dello stabilimento e che pone 
pesanti ipoteche sulle attività stesse delle imprese e sulla loro 
continuità. Una vicenda annosa che, come è evidente, partendo dalla 
situazione peculiare dell’indotto, investe la ben più ampia e 
complessa questione del rilancio dello stabilimento jonico – e quindi 
dell’acciaio nazionale – in chiave industriale e ambientale.
Al ministro abbiamo presentato una proposta condivisa in grado di 
supportare le imprese della filiera operante sul territorio nazionale 
sul piano della liquidità.  Si tratta della cessione – a titolo oneroso – 
dei crediti non riscossi a una società indicata dallo Stato, in modo da 
far ottenere alle aziende i fondi per il pagamento di dipendenti, 
fornitori, imposte e contributi, (rinunciando ad altri usi, fra cui la 
distribuzione dei dividendi). Una proposta che il ministro Giorgetti si 
è impegnato a valutare sulla scorta dell’ammontare degli stessi 
crediti (circa 30 milioni di euro) e dei requisiti che gli stessi 
presentano per poter essere factorizzati. L’intervento dello Stato è 
una importante operazione politica, ma anche industriale e sociale, 
frutto di una strategia capace di dare a Taranto e al Sud il ruolo di hub 
dei traffici euromediterranei.

Presidente Confindustria Puglia
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Come fare del Sud
e di Taranto 
una leva per il Paese

Sergio Fontana

Strategie di crescita

Luca De Biase (Nòva24)
Maria Carla De Cesari (Norme & Tributi)
Paola Dezza (Real Estate 24)
Marco Ferrando (Finanza & Mercati)
Attilio Geroni (Economia e politica 
internazionale)
Alberto Grassani (Imprese & Territori)
Lello Naso (Rapporti)
Francesca Padula (Moda24)
Stefano Salis (Commenti)
Giovanni Uggeri (Food24)
Gianfranco Ursino (Plus24)

SOCIAL MEDIA EDITOR
Marco lo Conte (coordinatore)

PROPRIETARIO ED EDITORE
Il Sole 24 ORE S.p.A. 

PRESIDENTE
Edoardo Garrone

VICE PRESIDENTE
Carlo Robiglio

AMMINISTRATORE DELEGATO
Giuseppe Cerbone

Certificato nr. 8792 
rilasciato il 25-05-2020

DIRETTORE RESPONSABILE
Fabio Tamburini

VICEDIRETTORI
Roberto Bernabò 
 (sviluppo digitale e multimediale)
Jean Marie Del Bo
Alberto Orioli

CAPOREDATTORE CENTRALE
Roberto Iotti

CAPO DELLA REDAZIONE ROMANA
Giorgio Santilli

UFFICIO CENTRALE
Riccardo Barlaam, 
Fabio Carducci (vice Roma),
Balduino Ceppetelli, 
Giuseppe Chiellino, Laura Di Pillo, 
Mauro Meazza  (segretario di redazione),
 Federico Momoli, Alfredo Sessa

LUNEDÌ
Marco Mariani
Franca Deponti (vice caporedattore)

UFFICIO GRAFICO CENTRALE
Adriano Attus (creative director)
Francesco Narracci (art director)

RESPONSABILI DI SETTORE
Marco Alfieri (Online)
Marco Carminati (Domenica)

Il responsabile del trattamento dei dati raccolti in banche dati di uso redazionale è il direttore responsabile a cui, presso  il Servizio Cortesia, presso Winflow Società Cooperativa – Via Rizzoli, 4 20132 Milano. (telefono 02.30.300.600), ci si può rivolgere per i diritti previsti dal regolamento generale sulla Protezione dei Dati 2016/679. Manoscritti e fotografie, anche se non pubblicati, non si restituiscono. 
— Modalità di abbonamento al quotidiano: Prezzo di copertina in Italia: €2,00 da lunedì a sabato, € 2,50 per l’edizione della domenica. Prezzo Abbonamento Italia per 12 mesi al quotidiano in versione cartacea: € 419,00 in caso di consegna postale. L’Abbonamento alla versione cartacea non comprende il magazine   “How to Spend It”. Sono disponibili altre formule di abbonamento all’indirizzo 
www.ilsole24ore.com/abbonamenti. Per l’abbonamento estero in Svizzera e Costa Azzurra, rivolgersi al Servizio Abbonamenti (tel. 02.30.300.600 oppure servizio.abbonamenti@ ilsole24ore.com). Per il resto del Mondo è disponibile solo l’abbonamento al quotidiano in versione digitale. Per sottoscrivere l'abbonamento è sufficiente inoltrare la richiesta via EMAIL all'indirizzo servizio.abbonamenti@ 
ilsole24ore.com oppure via FAX al N. 023022.2885, oppure per POSTA a Il Sole 24 ORE S.p.A. - Servizio Abbonamenti - Casella Postale 10592 - 20111 Milano, indicando: NOME / COGNOME / AZIENDA / VIA / NUMERO CIVICO / C.A.P. /LOCALITÀ / TELEFONO e FAX/EMAIL. —  Servizio abbonamenti: Tel. 02.30.300.600 (con operatore da lunedì a venerdì 8:30-18:00) - Fax 023022.2885 - Email: 
servizio.abbonamenti@ilsole24ore.com —  Servizio arretrati per i non abbonati: (Non disponibili le edizioni cartacee più vecchie di 12 mesi dalla data odierna). Inoltrare richiesta via email all'indirizzo servizio.cortesia@ilsole24ore.com oppure contattare telefonicamente il numero 02 30.300.600 allegando la fotocopia della ricevuta di versamento sul c.c.p. 519272 intestato a Il Sole 24 ORE 
S.p.A. oppure via fax al numero 02 opp 06 3022.2519. Il costo di una copia arretrata è pari al doppio de    l prezzo di copertina del giorno richiesto. Non verranno rimborsate le istanze relative ad edizioni più vecchie di 12 mesi dalla data odierna. — Stampatori: C.S.Q. - Centro Stampa Quotidiani, Via dell'Industria 52 - 25030 Erbusco (BS) - S.T.E.C. - Società Tipografico Editrice Capitolina, Via Giacomo 
Peroni 280 - 00131 Roma (RM)  - Sardinia Printing s.r.l.s,  zona industriale Predda Niedda, strada 47 n. 4 - 07100 Sassari (SS) - S.e.s. Società Editrice Sud S.p.A., via Uberto Bonino 15/c - 98124 Messina (Me). —  Distribuzione Italia: m-dis Distribuzione Media S.p.A., via Cazzaniga 1 - 20132 Milano, Tel. 022582.1 —  Registrazione Tribunale di Milano n 322 del 28.11.1965.  La tiratura del Sole 24 Ore 
di oggi, 14 Aprile 2021  è stata  di 84.434 copie 

SEDE LEGALE - DIREZIONE E REDAZIONE 
Viale Sarca, 223 - 20126 Milano 
Tel. 023022.1 - Fax 0243510862

AMMINISTRAZIONE
Viale Sarca, 223  - 20126 Milano

REDAZIONE DI ROMA
P.zza dell’Indipendenza 23b/c - 00185
Tel. 063022.1  - Fax 063022.6390 
e-mail: letterealsole@ilsole24ore.com 

PUBBLICITÀ
Il Sole 24 ORE S.p.A. – SYSTEM
DIREZIONE E AMMINISTRAZIONE
Viale Sarca, 223 - 20126 Milano 
Tel. 023022.1 - Fax 023022.214
e-mail: segreteriadirezionesystem@ilsole24ore.com

© Copyright Il Sole 24 ORE S.p.A.
Tutti i diritti sono riservati. 
Nessuna parte di questo  quotidiano può essere riprodotta 
con mezzi grafici   o meccanici
 quali la fotoriproduzione e la registrazione.

PREZZI
con “Pazzi per la matematica” nr.02 €7,90 in più;
 con “Pazzi per la matematica” nr.03 €7,90 in più;
 con “Pazzi per la matematica” nr.04 €7,90 in più;
 con “10 idee per sconfiggere il razzismo” 
€7,90 in più;
con “Quid+ Dall'io al noi” €12,90 in più;
con “300 Migliori Fondi” €12,90 in più;
con “Aspenia” €12,00 in più;
con “Codice della Crisi d'Impresa” €9,90 in più;
 con “Nuova Transazione Fiscale” €9,90 in più;
con “Agevolazioni Contributive” €9,90 in più;
 con “Terzo Settore” €9,90 in più;
con “Agevolazioni Casa 2021” €9,90 in più;
con “Guida al nuovo esame d'Avvocato” €9,90 
in più;
con “Rivalutazione Beni d'Impresa” €9,90 in più;
 con “Brexit” €9,90 in più;
con “Bonus 110%” € 9,90 in più;
con “How To Spend It” €2,00 in più.

Prezzi di vendita all’estero:  
Costa Azzurra € 3, Svizzera SFR 3,90

Il Sole 24 Ore Mercoledì 24 Marzo 2021 – N. 81 29

Finanza & Mercati

Il consiglio controllore 
 non seduce Piazza  Affari

nistico avremo un cda con maggiori 
competenze e una governance ancora 
più coerente con le aspettative dei no-
stri investitori istituzionali esteri e la 
nostra strategia di progressiva inter-
nazionalizzazione».

In teoria le motivazioni della so-
cietà di Empoli, che fornisce soluzioni 
It per le imprese, dovrebbero essere 
comuni alla maggior parte delle 
aziende quotate. «In linea di principio 
il monistico è il sistema più semplice, 
più efficiente e più riconoscibile al-
l’estero», sottolinea Luigi Arturo 
Bianchi partner dello studio Gatti, Pa-
vesi, Bianchi, Ludovici che in Ubi è 
presidente del comitato controllo di 
gestione. Dal momento che sono an-
che amministratori, sostiene Bianchi, 
i “controllori” del monistico hanno 
modo di intervenire più incisivamen-
te nel merito della vita societaria. È 
certamente un impegno che implica 
l’assunzione di maggiori responsabi-
lità e infatti, secondo le rilevazioni  
Assonime i componenti del comitato 
di controllo gestione, che vengono 
nominati direttamente dall’assem-
blea, sono remunerati più dei sindaci 
(vedi illustrazione a fianco). 

Tuttavia, nonostante il modello 
goda anche dei favori della Consob 
(«potrebbe implicare una configura-
zione degli assetti organizzativi in-
terni particolarmente adeguata e ef-
ficace per la gestione e il controllo 
delle società quotate», era la consi-

derazione espressa in un quaderno 
giuridico), prevale ancora la diffi-
denza verso il doppio ruolo di ammi-
nistratori-controllori. 

In campo bancario, con la dimen-
sione europea della vigilanza, la 
spinta al rinnovamento è arrivata 
direttamente dal regolatore. Si pen-
sava però che Intesa, passata dal 
dualistico al monistico, potesse 
aprire la strada. Invece, si è accodata 
solo Ubi. Mediobanca, che pure ave-
va considerato il passaggio dal dua-
listico al monistico, alla fine è torna-
ta  al sistema tradizionale.

Diverso è il caso di Cattolica, dove 
c’era da porre rimedio a  una situa-
zione particolare. «Il cda veniva rin-
novato per un terzo ogni anno, men-
tre il quarto anno si dovevano nomi-
nare anche i sindaci», spiega Mario 
Cera, che ha assistito la compagnia 
nella trasformazione sotto il profilo 
legale. Scadenze che ogni anno con-
tribuivano in assemblea ad alimen-
tare un clima di tensione, e non sem-
pre, visto che si trattava di una coo-
perativa, era chiaro quale fosse la mi-
noranza cui spettava esprimere la 
presidenza del collegio sindacale. 
Adottando il sistema monistico, con 
una sola mossa, si è fatto a meno del 
collegio sindacale ed è stato risolto il 
problema delle sfasature temporali 
nel rinnovo degli organi sociali.

Qualche società quotata ora ci sta 
pensando, anche perchè, sempre di 
più, i regolatori preferiscono poter 
contare su un sistema di controlli 
tempestivo. Ma, se ci si convince a 
cambiare, gli addetti ai lavori sugge-
riscono l’opportunità di aspettare la 
scadenza degli organi sociali, per non 
dare il via al nuovo corso con una 
sterzata troppo brusca. 
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I 4 casi
SENZA SINDACI
Intesa, Ubi, Cattolica Assicurazioni
e Sesa hanno un  organo sociale
 di amministrazione e controllo

Antonella Olivieri

Sesa è la prima e finora unica società 
non finanziaria di Piazza Affari ad 
avere optato per il monistico, un si-
stema di governance introdotto con 
la riforma Vietti del 2003 che, pur es-
sendo un passaporto per i mercati 
internazionali, finora in Italia non ha 
sfondato. Sono solo quattro infatti le 
quotate che l’hanno adottato: oltre a 
Sesa, solo Intesa, Ubi e Cattolica as-
sicurazioni. Riunisce nel board le 
funzioni di amministrazione e con-
trollo, superando il dualismo tra 
consiglio e collegio sindacale che, 
non trovando applicazione altrove 
(in Europa solo il Portogallo ha se-
guito le tracce dell’Italia), stenta a es-
sere compreso all’estero.

Infatti, Sesa ha cambiato modello 
proprio per sintonizzarsi con gli inve-
stitori esteri che detengono la mag-
gior parte del flottante. «La scelta di 
adottare il monistico è parte di un 
percorso di evoluzione complessivo 
della nostra governance dove recen-
temente abbiamo introdotto anche 
l’orientamento alla crescita sosteni-
bile – spiega Alessandro Fabbroni, ad 
della società - Grazie al modello mo-

Il sistema monistico piace
ai regolatori e ai fondi 
ma in Italia non sfonda 

Luigi Bianchi: «In teoria  
sarebbe la via più  efficiente» 
In controtendenza solo Sesa 

Governance

64 milioni COMER INDUSTRIES
Il gruppo attivo nei sistemi avanzati 
di ingegneria nel 2020  ha registrato 
un utile netto di 21,8 milioni di euro, 
un crescita del 17,6% sul 2019 

LE COMMISSIONI
Pagate da Veneto Banca ad Amco
  per il recupero dei crediti deteriorati  
nell'estate del 2017: lo ha indicato
 il commissario Giuseppe Vidau 

LE TRE FORMULE DI GOVERNO SOCIETARIO

Cos’è il sistema monistico

Il sistema monistico è stato 
introdotto in Italia con la riforma 
Vietti del 2003. Prevede un unico 
organo sociale di amministrazio-
ne e controllo, dove la funzione 
di controllo sulla gestione viene 
esercitata da un comitato di 
amministratori indipendenti 
nominati direttamente dall’as-
semblea degli azionisti. Sebbene 
il sistema sia ritenuto il più effi-
ciente e il più moderno da giuristi 
e regolatori, nonchè il più adatto 
a relazionarsi con i mercati inter-
nazionali, dove è diffuso, sono 

solo quattro le società quotate in 
Piazza Affari che finora l’hanno 
adottato: Intesa, Ubi, Cattolica 
Assicurazioni e, recentemente, 
Sesa, l’unica non finanziarla ad 
averlo scelto . Passata la “moda” 
del dualistico - con consiglio di 
sorveglianza e comitato di ge-
stione - il sistema prevalente è 
ancora quello tradizionale,  con 
cda e sindaci, sebbene si tratti di 
un modello poco compreso 
all’estero. In Europa    solo il Porto-
gallo ha un sistema simile. 
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Banche Assicurazioni
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Nota: confronto con società della stessa classe dimensionale; Fonte: Assonime

Remunerazione dei componenti dell’organo di controllo secondo 
il modello societario. In migliaia di euro

I compensi

DIGITAL MAGICS

Migliorano i margini,
le società  a quota 73
Continua la crescita e il 
consolidamento del 
portafoglio Digital Magics: 
nonostante l'eccezionalità del 
2020, migliorano Ebitda (-
265mila euro)  ed Ebit (-
854mila), con ricavi per 2,4 
milioni e un fatturato 
aggregato delle start up 
partecipate di 62 milioni 
(+14%). Nel 2020 si sono 
registrati nvestimenti in 15 
nuove start up, di cui 9 
attraverso i programmi di 
accelerazione, e follow on in 17 
start up, per un totale di 73 
società operative in portafoglio 
(69 al 31 dicembre 2019) di cui 
29 start up innovative e 20 Pmi 
innovative. «Tra i principali 
partners, oltre a StarTIp, primo 
socio di Digital 
Magics,quest’anno possiamo 
annoverare anche CDP 
Venture Capital, con cui  
abbiamo effettuato 14 
coinvestimenti», sottolinea 
l’ad, Marco Gay.

MAILUP

Ricavi a 65,2 milioni,
diventerà Growens
Mailup ha chiuso il 2020 con 
un utile netto consolidato di 
600mila euro. I ricavi 
consolidati sono saliti del 7% a 
65,2 milioni di euro, con quelli 
esteri che pesano per oltre la 
metà sul totale: sono 34,5 
milioni (+20%).  Il cda proporrà 
all’assemblea, convocata in 
sede ordinaria e straordinaria 
il  22 aprile, la modifica della 
denominazione sociale da 
MailUp Spa a  Growens Spa.

BREVI

IL DIBATTITO
Dopo l’articolo di 
Antonella Olivieri 
(24 marzo) sul 
tema dello scarso 
uso del sistema 
monistico sono 
intervenuti Mario 
Cera (2 aprile) e 
Umberto Tombari 
(9 aprile)


