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PENSIONI

Tuttopensioni 2017. Da quest’anno possibile sommare i contributi anche per conseguire il trattamento anticipato

Casse, requisiti severi per il cumulo
Nel caso degli enti privati devono essere precisate le regole da applicare per la vecchiaia
Fabio Venanzi

pL’estensione del cumulo con-
tributivo anche alle Casse dei libe-
ro professionisti forse andrebbe 
rivisto. È quanto è emerso a margi-
ne del convegno Tuttopensioni 
2017 di lunedì scorso.

Fino al 31 dicembre 2016, i periodi
accreditati presso tali Casse pote-
vano essere utilizzati per la ricon-
giunzione onerosa (legge 
45/1990) o per la totalizzazione 
nazionale (Dlgs 42/2006). In que-
st’ultimo caso, in assenza di un di-
ritto autonomo in una delle gestio-
ni interessate dalla totalizzazione, i 
pro rata di pensione venivano cal-
colati con il sistema contributivo, in
luogo di quello retributivo o misto 
che sarebbe dovuto essere applica-
to in funzione del collocamento 
temporale delle retribuzioni. 

Con la legge di bilancio 2017,
nell’ambito dei periodi per i quali è 
possibile “cumulare” sono state ri-
comprese anche le Casse profes-
sionali e l’opzione è possibile anche
se si è raggiunto il diritto a pensione
di vecchiaia in una delle gestioni in-
teressate. L’altro aspetto di partico-
lare rilevanza riguarda la possibili-
tà di accedere al cumulo anche in 
presenza delle anzianità contribu-
tive richieste dalla riforma del 2011 
per la pensione anticipata e cioè 41 
anni e dieci mesi per le donne, 42 an-
ni e dieci mesi per gli uomini. 

Tali novità potrebbero compor-
tare un problema di sostenibilità fi-
nanziaria delle Casse, poiché po-
trebbero essere chiamate a eroga-
re prestazioni pensionistiche in 
anticipo rispetto ai regolamenti in-
terni, applicando criteri di calcolo 
di vantaggio per il pensionato. Nel 
cumulo, in generale, ogni gestione 
liquida un pro quota in rapporto ai 
rispettivi periodi di iscrizione ma-
turati, secondo le regole previste 

da ciascun ordinamento. In tale 
contesto le Casse hanno una disci-
plina a sé e gli accessi ai trattamenti
pensionistici differiscono in fun-
zione della professione svolta.

I correttivi apportati alla nor-
mativa sul cumulo lasciano aperte
alcune problematiche che do-
vranno essere risolte a breve con 
riferimento all’utilizzo di tali con-
tributi. C’è infatti la possibilità di 
cumulare con i requisiti anagrafici
e contributivi previsti dalla rifor-
ma del 2011, la quale stabilisce che 
dal 2018 saranno richiesti, indipen-
dentemente dal genere e dal setto-
re di appartenenza, 66 anni e sette 
mesi di età con un minimo di venti
anni di contributi. Tuttavia, nel 
prosieguo del testo normativo, 
viene stabilito che il diritto al trat-
tamento di pensione di vecchiaia è
conseguito in presenza dei requi-
siti anagrafici e di contribuzione 
più elevati tra quelli previsti dai ri-
spettivi ordinamenti che discipli-
nano le gestioni interessate al-
l’esercizio della facoltà di cumulo.

È evidente che la maggior parte
delle Casse professionali presenta 

limiti per l’accesso alla pensione di 
vecchiaia ben superiori a quelli ri-
chiesti dalla previdenza obbligato-
ria pubblica. In questo caso occor-
rerà stabilire se l’accesso al tratta-
mento pensionistico si conseguirà 
con i requisiti generali oppure con 
quelli settoriali. Non pare ipotizza-
bile una pensione “a due decorren-
ze” per l’evidente motivo che la 
pensione conseguita in regime di 
cumulo, dovendo avere a oggetto 
tutti e per intero i periodi assicura-
tivi accreditati presso le diverse ge-
stioni, è considerata come se fosse 
un unico trattamento pensionisti-
co, messo in pagamento dall’Inps, 
il quale si attiverà presso le altre e 
diverse gestioni previdenziali al fi-
ne di recuperare quanto anticipa-
to. Inoltre le quote di pensione suc-
cessive al 2011 dovrebbero essere 
calcolate con il sistema contributi-
vo, ma talune Casse sono ancora in
un sistema (integralmente o par-
zialmente) retributivo.

I lavoratori non iscritti alle
Casse che hanno ricongiunzioni 
in corso di pagamento potranno 
chiedere la restituzione di quanto
già versato. Il rimborso avverrà in
quattro rate annuali, di cui la pri-
ma decorrente dodici mesi dopo 
la richiesta di rimborso. La resti-
tuzione è ammessa qualora non 
sia stato pagato integralmente 
l’importo e non sia stata liquidata 
una pensione considerando i pe-
riodi oggetto di ricongiunzione. 
Al momento la norma non con-
templa la restituzione dei contri-
buti se sono coinvolte le Casse. I 
soggetti che hanno presentato 
domanda di totalizzazione pos-
sono rinunciare alla stessa (e ac-
cedere al cumulo) a condizione 
che il relativo procedimento non 
sia ancora concluso. 
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LA PAROLA
CHIAVE

Debito implicito

7Il debito implicito pensionistico 
è l’insieme degli impegni futuri, 
in valore attuale e a legislazione 
vigente, presi dallo Stato nei 
confronti dei cittadini in termini 
di prestazioni pensionistiche al 
netto dei contributi. Il valore del 
debito implicito è un parametro 
indicativo importante per 
valutare la sostenibilità del 
sistema previdenziale 
soprattutto se si applica il 
principio della capitalizzazione 
per cui i contributi di ognuno 
finiscono in un “conto” dedicato

Previdenza complementare. La revisione della direttiva europea Iorp apre spazi per gli investimenti nell’economia reale

Opzione Pmi per il rilancio dei fondi
pUn rilancio che parta dagli in-
vestimenti nell’economia reale, 
con un’attenzione particolare al-
le piccole e medie imprese e alle 
infrastrutture. Giovanni Maggi, 
da pochi mesi presidente di Asso-
fondipensione (associazione che 
rappresenta i fondi negoziali) ha 
indicato la strada per estendere la
copertura previdenziale di se-
condo pilastro dei lavoratori di-
pendenti italiani, a partire da una 
maggiore attenzione per l’alloca-
zione degli asset nell’economia 
italiana. «Occorre consentire ai 
fondi negoziali e alle altre forme 
previdenziali - ha detto Maggi nel
corso di Tuttopensioni -, di desti-
nare in modo libero e volontario 
una parte del risparmio previ-
denziale a finanziamento del-
l’economia reale italiana, attra-
verso forme di private debt, pri-
vate equity e sviluppo di infra-
strutture strategiche, in cambio 
di buoni rendimenti e adeguate 
condisioni del rischio degli ade-
renti. Auspicio che Assofondi-
pensione si faccia promotrice di 
un’iniziativa di sistema di questa 

natura». Un obiettivo che già in 
passato è entrato nel mirino di chi
si occupa di guidare le forme di 
previdenza complementare, ma 
che non si è tradotto in forme con-
crete per la difficoltà di individua-
re gli strumenti finanziari più co-
erenti e dopo la legge di Stabilità 
2015 che aveva innalzato al 20% 

dall’11,5% la tassazione sui rendi-
menti maturati annualmente dai 
fondi pensione; il credito di impo-
sta introdotto a compensazione 
(80 milioni l’anno) non ha pro-
dotto risultati di rilievo.

Il patrimonio dei fondi pensio-
ne italiani (circa 150 miliardi di eu-
ro) è investito in un’orizzonte ge-
ografico molto vasto e diversifi-

cato, in cui l'Italia gioca un ruolo 
estremamente minoritario per 
quanto riguarda l’equity (vedi ta-
bella), mentre l’allocazione in 
BTp e altri titoli di Stato italiani ri-
sulta, a detta dei fondi stessi, da ri-
durre. Dirottare risorse dal debi-
to pubblico verso il mondo delle 
Pmi, com’è noto, può rappresen-
tare un sostegno importante per il
mondo delle imprese, alla ricerca
di canali alternativi al credito 
bancario per il proprio sviluppo. 

Un auspicio in linea con i re-
centi orientamenti della Com-
missione Europea di favorire for-
me di finanziamento medio e lun-
go termine dell'economia reale 
tramite anche utilizzo di risorse 
di investitori istituzionali come 
fondi pensione e casse e in parti-
colare la revisione della direttiva 
2003/41/Ce (direttiva Iorp) che 
invita a unire le esigenze di diver-
sificazione e di allocazione dei 
contributi dei lavoratori nel pro-
prio tessito economico. «Il prote-
zionismo risorgente in questo pe-
riodo non è certo una panacea - ha
precisato Maggi. È tuttavia evi-

dente che la globalizzazione ha 
portato grandi opportunità ma 
anche un aumento di un’ampia 
serie di problematiche. Il che non
significa chiudersi su se stessi e ri-
nunciare ai benefici del mercato 
unico europeo; ma una ricalibra-
tura è opportuna anche perché 
non è accettabile finanziare ponti
e autostrade nei paesi emergenti 
e trascurare il tessuto produttivo 
e infrastrutturale del paese».

Tra le varie opzioni sul tavolo
e oggetto di analisi in questa fa-
se, c’è anche quella del Fondo di
investimento italiano che già
supportare la crescita delle Pmi 
italiane di piccole e medie di-
mensioni, sia in forma di ventu-
re capital che di private debt.
Un’opportunità, quella di una 
maggiore esposizione al siste-
ma Italia, che può rappresentare
un volano importante per rilan-
ciare l’adesione dei fondi pen-
sione e per combattere il “nani-
smo” diffuso nel Paese e l’inca-
pacità di fare sistema.

Ma.l.C.
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DIVERSIFICAZIONE 
Destinare al rilancio delle 
imprese italiane una porzione 
dei 150 miliardi in cassa ai 
fondi pensione migliorerebbe 
le gestioni e l’accesso al credito

di Claudio Pinna

In un sistema previdenziale
il debito pensionistico im-
plicito rappresenta un pa-

rametro significativo per la va-
lutazione della sostenibilità fi-
nanziaria di lungo termine e la 
verifica dell’impatto di even-
tuali riforme? Sicuramente sì. 
Tuttavia per l’Inps, finanziata 
come la maggior parte dei siste-
mi di primo pilastro al mondo, 
sulla base del principio della 
ripartizione, il parametro
maggiormente rilevante appa-
re con ogni probabilità essere il
cosiddetto saldo previdenzia-
le: la differenza cioè, in ciascun
anno, tra i contributi versati dai
lavoratori in attività destinate 
al finanziamento del program-
ma e le prestazioni erogate ai 
pensionati. Vediamo perché.

Il debito pensionistico im-
plicito misura in sintesi l’im-
pegno economico di un siste-
ma previdenziale attraverso
la differenza tra il valore at-
tuale medio delle future pre-
stazioni che saranno erogate a
favore degli aventi diritto e
l’equivalente valore dei futuri
contributi destinati al relativo
finanziamento. 

Tale metodologia risulta es-
sere sostanzialmente quella 
che viene applicata da tutti i 
programmi basati sul princi-
pio della capitalizzazione. In
sostanza quelli nell’ambito dei
quali gli iscritti in attività ver-
sano la contribuzione richie-
sta. Tale contribuzione viene 
accantonata in un patrimonio
specifico, investita, e al mo-
mento del pensionamento uti-
lizzata per erogare le presta-
zioni. In definitiva un sistema
in cui i lavoratori in attività uti-
lizzano i contributi da loro
versati per finanziare le pre-
stazioni che saranno erogate 
sempre a loro favore.

Un sistema ben diverso da
quello che attualmente è utiliz-
zato dall’Inps: i lavoratori in at-
tività non utilizzano le contri-
buzioni da loro versate per fi-
nanziare le proprie prestazio-
ni, bensì le utilizzano per 
finanziare le prestazioni di altri
(gli attuali pensionati). Doma-
ni, una volta pensionati, le pre-
stazioni verranno finanziate
dalla futura forza lavoro. Una 
bella differenza.

In un sistema a capitalizza-
zione la valutazione del debito 
pensionistico implicito risulta
essere imprescindibile. E in ta-
le ottica un punto fondamenta-
le è rappresentato dal tasso an-
nuo di attualizzazione che de-
ve essere utilizzato per deter-
minare il valore attuale medio 
delle future prestazioni e dei
futuri contributi. In genere tale
tasso risulta essere rappresen-
tativo del rendimento annuo 
che ci si aspetta di ottenere dal-
l’investimento dello specifico 
patrimonio accantonato. Patri-
monio che viceversa, in un si-
stema a ripartizione, non è as-
solutamente previsto. Per lo 
meno non è previsto nell’ambi-

to dell’Inps (che tra l’altro può 
vantare in questo momento un 
saldo previdenziale negativo 
di circa 26 miliardi). 

Il debito implicito rappre-
senta quindi un parametro in-
dicativo, importante, che può 
fornire tutta una serie di utili 
informazioni per la sostenibili-
tà del sistema. Molte delle ri-
forme approvate in passato
con ogni probabilità non sareb-
bero state introdotte se il legi-
slatore avesse verificato l’im-
patto su tale parametro.

In un sistema a ripartizione
la verifica dell’equilibrio di 
lungo termine deve essere as-
solutamente effettuata me-
diante la stima dei futuri cash 
flow. In particolare dei futuri
contributi. Che in definitiva di-
pendono da due valori. La retri-

buzione media percepita dai la-
voratori e il loro numero. Non 
considerando i flussi immigra-
tori che potrebbero riguardare
il nostro paese, il numero dei la-
voratori futuri è direttamente 
collegato a quello dei nostri fi-
gli. Numero peraltro ben noto. 
I figli che in futuro finanzieran-
no le nostre pensioni sono in-
fatti per la maggior parte già na-
ti. Purtroppo la nostra scarsa 
natalità e il nostro progressivo 
invecchiamento continueran-
no a generare una serie di criti-
cità sul sistema pensionistico. 
Che sarà conveniente conti-
nuare a monitorare per bene.

Il tempo delle facili pro-
messe dovrebbe esser ormai
passato. Forse sarebbe me-
glio riflettere su come incen-
tivare per bene la previdenza
complementare.
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Nella «ripartizione»
cruciale la stima
dei contributi futuri

FOCUS. IL DEBITO PENSIONISTICO

PUNTO D’EQUILIBRIO
Va considerato il saldo 
annuale 
tra i versamenti 
e quanto serve 
per pagare le pensioni 

AMMORTIZZATORI

Via libera agli assegni
del Fondo di solidarietà
del Trentino

di Paola Sanna

Con il messaggio Inps 327 del
24 gennaio 2017, sono state

rese note le modalità di presenta-
zione dell’assegno ordinario, a fa-
vore dei lavoratori coinvolti in 
processi di riduzione o sospen-
sione dell’attività lavorativa in re-
lazione alle causali previste dalla 
normativa Cigo.

Il Fondo di solidarietà del Tren-
tino è il fondo di solidarietà terri-
toriale intersettoriale istituito per 
la Provincia autonoma di Trento, 
in attuazione di quanto disposto 
dall’articolo 40 del decreto legi-
slativo 148/2015, dalle organizza-
zioni sindacali e imprenditoriali 

comparativamente più rappre-
sentative. Ha lo scopo di assicura-
re al personale dei datori di lavoro
privati che occupano almeno il 
75% dei propri dipendenti in unità
produttive ubicate in provincia di
Trento, e non rientranti nel cam-
po di applicazione della Cig o dei 
fondi di solidarietà bilaterali, una 
serie di interventi a tutela del red-
dito in presenza di riduzione o so-
spensione dell’attività lavorativa, 
ovvero in ipotesi di agevolazione 
all’esodo, ovvero di finanziamen-
to di programmi formativi di ri-
qualificazione dei lavoratori.

Quotidiano del

Lavoro

quotidianolavoro.ilsole24ore.com
La versione integrale dell’articolo

L’evento

Lunedì, nel corso di 
Tuttopensioni sono state 
approfondite le novità del 2017
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RIUNIONE DA DELRIO, RIENTRA L’ALLARME DIGHE

Rigopiano, trovati altri tre corpi
Spese antisisma, apertura Ue
Marco Ludovico, Massimo Frontera, Beda Romano upagina 8

«È un macello»: Franco Pucci, impiegato
in un’azienda di calcestruzzi e vicesin-

daco di Capitignano, un chilometro in linea 
d’aria da Campotosto, ruggisce invece di par-
lare. Ormai da otto giorni vive un incubo che 
non vuole finire. Continua u pagina 8

IL REPORTAGE
DOMANI CON IL SOLE

L’ARBITRO PER
LE CONTROVERSIE
FINANZIARIE:
GUIDA AL NUOVO
SISTEMA DI TUTELA

Il piano per contrastare un intervento della banca che comunque studia la possibilità di un’offerta - Il titolo del Leone balza del 4%

Blitz di Generali su Intesa: comprato il 3%
Mossa anti-scalata dopo le voci dell’interessamento della banca: operazione da 1,2 miliardi

pScalda la Borsa il riassetto di 
Generali, che secondo rumors 
non confermati potrebbe coin-
volgere Intesa come socio, ma an-
che Allianz e Axa: titolo del Leone
a +3,9%. In serata una mossa difen-
siva delle Generali : acquisito i di-

ritti di voto su 505 milioni di azioni
di Intesa, pari al 3,01%del capitale, 
quanto basta per impedire alla 
banca di salire oltre il 3% di Trie-
ste, pena il congelamento dei dirit-
ti di voto. Venerdì il cda di Intesa. 
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A 10 ANNI 
DALLA CRISI

Italia e Spagna:
le due facce
delle riforme
sul lavoro
di Paolo Bricco,
Giorgio Pogliotti,
Luca Veronese

N iente disarticola il
tessuto sociale e le

comunità, indebolisce la 
struttura industriale e i 
servizi quanto un perio-
do prolungato di alta 
disoccupazione.
Nulla deprime l’anima 
di un Paese e porta 
l’insicurezza nelle case e 
nelle famiglie più della 
mancanza del reddito.

Continua u  pagina 5

Tuttopensioni 2017.  Da febbraio l’invio per lettera o email a chi ha maturato i requisiti

Dall’Inps 285mila avvisi per l’Ape
Boeri contro la manovra: fa aumentare il debito implicito

pA partire da febbraio 150mila 
“buste arancioni” e 135mila email
verranno spedite dall’Inps alla 
platea dei potenziali utilizzatori 
dell’anticipo pensionistico 
(Ape). La notizia è stata data ieri 
dal presidente dell’istituto di 
previdenza Tito Boeri nel corso 
del suo intervento a Tuttopen-

sioni 2017, che si è svolto a Milano
presso la sede del Sole 24 Ore. 

Boeri ha anche attaccato la mi-
niriforma previdenziale conte-
nuta nella legge di bilancio: «Sca-
rica gli oneri sulle generazioni 
future» e «fa aumentare il debito
implicito».
Pizzin, Prioschi, Venanziu  pagine 2 e 3

BANCHE & REGOLE

Perché il «bail-in» è del tutto irrazionale
di Giulio Tremonti

P osizionato come è al cen-
tro di una ragnatela tes-

suta con almeno 25 Direttive
(europee), 5 Regolamenti
(europei), 1 Comunicazione
(europea), il “Decreto salva

risparmio” (qui di seguito: il
Decreto) scritto con un ele-
vatissimo grado di imper-
scrutabile tecnicismo, ci si
presenta come la tipica “mo-
nade” europea. 

Questo rilievo non è – si
badi – un rilievo contro

l’Europa, ma contro questa
Europa.

De Gasperi od Adenauer,
Schuman o Spaak, avreb-
bero avuto qualche diffi-
coltà nel riconoscersi in
un’Europa così ridotta ad
“unione bancaria”. Come

minimo ne avrebbero li-
cenziato gli autori. 

Una unione bancaria che
ci presenta comunque per
l’opposto di quello che vor-
rebbe essere, tanto è divisi-
va e confusa.

Continua u  pagina 23

I CONTI PUBBLICI

Le polemiche
sulla spesa 
fanno solo male
Davide Colombo upagina 2

S arà anche vero che «la sto-
ria non è magistra di nien-
te che ci riguardi» come ci

ricorda Montale. Ma, nel rin-
graziarvi per questo prestigio-
so riconoscimento, reso anco-
ra più illustre dalle figure dei 
premiati che mi hanno prece-
duto, nel ricordare alcuni trat-
ti dell’opera di Cavour, evi-
denti appaiono le somiglianze

tra gli accadimenti di quel
tempo lontano e situazioni 
che hanno continuato a ripe-
tersi nella storia d’Italia fino ai
nostri giorni.
Già pochi anni dopo la sua 
morte improvvisa, nel giugno 
del 1861, Cavour iniziò a rap-
presentare un riferimento nel
dibattito in atto nel Paese.

Continua u  pagina 22

IL PREMIO CAVOUR A MARIO DRAGHI

All’Italia e al mondo
serve sempre di più
un’Europa politica 

Parte il braccio di ferro sul voto
POLITICA 2.0 di Lina Palmerini

FIRMATO IL DECRETO

Trump: Usa
fuori dal patto
di libero scambio
del Pacifico
di Mario Platero

G li Usa hanno annunciato
una svolta storica nel 

pluridecennale processo di 
liberalizzazione dei commerci
mondiali, rinunciando 
all’approccio multilaterale a 
favore di accordi bilaterali.

Continua u  pagina 10
Jacopo Gilibertou pagina 10

La trincea e l’incubo
di Mariano Maugeri

Tabloid di 16 pagine in edicola
a 0,50 euro oltre il quotidiano

LE REGOLE

Informare,
la scommessa
da non perdere
Maria Carla De Cesari upagina 3

3,01%
Assicurazioni Generali 3,16%

Leonardo Del Vecchio

3,56%
Francesco Gaetano

Caltagirone

13,46%
Mediobanca

3,31%
Fondazione

Cr Padova e Rovigo

4,84%
Fondazione Cariplo

9,34%
Compagnia di San Paolo

I PRINCIPALI
SOCI DELLE
GENERALI

I PRINCIPALI
SOCI DI INTESA
SANPAOLO

Azionariato a confronto
di Mario Draghi

di Donatella Stasio

«L a Corte rattoppa, non fa il
vestito», sintetizzò effi-

cacemente, a febbraio del 2014, 
Gaetano Silvestri, all’epoca pre-

sidente della Corte, per spiega-
re alla stampa il peso politico 
della sentenza n. 1 dello stesso 
anno, che bocciò in più parti il 
Porcellum.

Continua u  pagina 19

Legge elettorale. Oggi o domani il verdetto 

Italicum, dalla Consulta 
sentenza «a prova di elezioni»

U na vigilia tesa, di duelli a di-
stanza tra leader e di ten-

sioni sotto traccia nei partiti. Il
punto non è tanto quello che de-
ciderà la Consulta ma come il di-
spositivo verrà piegato in ragio-

ne dell’unica battaglia che oggi è
in campo: quella per il voto subi-
to. Grillo e Salvini premono per 
le urne, Berlusconi frena e nel 
Pd ci si prepara allo showdown.

Continua u  pagina 19

IL DOSSIER INTESA-GENERALI

Il valore
di un progetto
industriale
di Alessandro Graziani

L’ idea di costruire un grande
polo finanziario italiano,
che si confronti con le di-

mensioni dei colossi europei nei 
due settori cruciali dell’erogazione 
del credito e della gestione del ri-
sparmio, va avanti da anni senza 
avere prodotto risultati compara-
bili rispetto ai grandi player finan-
ziari di Germania, Francia, Spagna e
Olanda. In Italia restano quattro 
grandi poli finanziari di rilievo na-
zionale: Intesa Sanpaolo, UniCre-
dit, Generali, UnipolSai. 

Negli ultimi giorni sta prenden-
do consistenza l’ipotesi di un’ag-
gregazione tra i due pesi massimi 
del sistema: Intesa Sanpaolo e Ge-
nerali. Si vedrà nei prossimi giorni 
se l’ipotesi diventerà un progetto 
concreto. Ma la partita in gioco è più
industriale che finanziaria e andrà 
giocata e giudicata secondo queste 
regole. Se il numero uno di Intesa 
Sanpaolo Carlo Messina deciderà 
di intervenire su Generali, non c’è 
motivo di dubitare che lo farà asse-
condando le attese degli investitori 
e del mercato, avviando un’opera-
zione che indubbiamente ha anche 
risvolti positivi per il sistema Paese.
È indubbio che lasciare andare al-
l’estero la «testa» anche di uno solo
di questi giganti della finanza, po-
trebbe avere gravi conseguenze 
per l’economia reale (e in prospetti-
va dei titoli del debito pubblico) del
Paese che, in attesa del decollo di un
efficente mercato unico dei capita-
li, dipende in gran parte dal credito 
e dagli investimenti delle grandi 
banche e delle grandi assicurazioni.

La tutela dell’italianità delle
grandi istituzioni finanziarie, certa-
mente auspicate anche dal Gover-
no e dalle Autorità, non devono in 
alcun modo trasformarsi in dirigi-
smo. Ma non possono neanche es-
sere pregiudizialmente contrasta-
te, se basate su validi progetti indu-
striali. Dalle assicurazioni (Genera-
li Italia e Intesa Vita) alla gestione 
del risparmio (Banca Generali, Eu-
rizon, Banca Fideuram), i possibili 
spazi di collaborazione tra Intesa e 
Generali sono enormi. 

Continua u  pagina 25

I FOCUS DEL SOLE

F in da giugno scorso i rumor di
mercato hanno eletto le Ge-

nerali quali preda più ambita, con 
Axa e Allianz pronte a spartirsi i 
pezzi più pregiati.  upagine 25-27

Quegli appetiti
franco-tedeschi
di Laura Galvagni

In piazzetta Cuccia si tenta di capire
l’origine delle voci intorno a Gene-

rali, ma l’impressione è che Medio-
banca sia davvero oggetto e non sog-
getto della partita. u pagine 25-26

I piani
di Mediobanca
di Antonella Olivieri

ATrieste l’orientamento dei
grandi soci sulle scelte future

sarà dettato da logiche puramente
industriali: si guarderà alla crea-
zione di valore.  upagine 25-26

Per gli azionisti
priorità è il valore
di Marigia Mangano

Gestioni interessate
Assicurazione generale obbligatoria, forme 
sostitutive, esclusive; gestione autonomi e 
separata Inps; Casse di previdenza dei 
professionisti
Requisito personale
Possibile anche se si ha già un diritto a pensione
Costo per il lavoratore
Nessuno
Sistema di calcolo della pensione
Misto o contributivo in base all’anzianità 
determinata dalla somma dei periodi contributivi 
non coincidenti. Anni dopo il 2011 solo 
contributivo
Pensione conseguibile
Vecchiaia, anticipata, inabilità, indiretta

IL NUOVO CUMULO

Il confronto

Gestioni interessate
Assicurazione generale obbligatoria, forme 
sostitutive, esclusive; gestione autonomi e 
separata Inps
Requisito personale
Non si deve aver maturato il diritto autonomo in 
alcuna gestione
Costo per il lavoratore
Nessuno
Sistema di calcolo della pensione
Misto o contributivo in base all’anzianità 
determinata dalla somma dei periodi contributivi 
non coincidenti. Anni dopo il 2011 solo 
contributivo
Pensione conseguibile
Vecchiaia, inabilità, indiretta

IL CUMULO FINO AL 2016

Gli investimenti domestici e non dei fondi pensione

Dati di fine 2015. Importi in milioni di euro

Investimenti
domestici

Investimenti
non

domestici

Investimenti
complessivi

Attività
Titoli di Stato 30.243 22.333 52.576
Altri titoli di debito 2.189 12.251 14.440
Titoli di capitale 1.004 16.874 17.878
Oicr armonizzati 529 11.070 11.599
Oicr non armonizzati 2.093 - 2.093

Fondi immobiliari 1.551 - 1.551
Immobili 1.970 - 1.970
Partecipazioni
in società immobiliari 488 - 488

Totale 38.516 62.528 101.044
Liquidità - - 5.227
Polizze assicurative - - 1.021
Altre attività - - 5.210
Totale complessivo - - 112.502

Nota: I dati si riferiscono ai fondi pensione negoziali, ai fondi pensione aperti, ai fondi 
pensione preesistenti e ai piani individuali pensionistici di tipo assicurativo; per i fondi 
preesistenti, i dati sono relativi ai fondi autonomi, ossia dotati di soggettività giuridica; 
sono escluse le riserve matematiche presso imprese di assicurazione. Nel totale si include 
FONDINPS. Per gli Oicr armonizzati, la ripartizione fra investimenti domestici e non domestici è
stata stimata. Per gli investimenti in Oicr non armonizzati, ivi inclusi i fondi immobiliari, in 
immobili e in partecipazioni in società immobiliari, non essendo disponibili dati di dettaglio per
area geografica, si è ipotizzato che gli stessi siano riferiti interamente ad attività domestiche
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Adr. Le proposte finali contenute nel dossier della commissione Alpa consegnato al guardasigilli Orlando 

Mediazione, riforma in dieci punti
Dal primo incontro al gratuito patrocinio il rilancio dello stragiudiziale
Alessandro Galimberti
MILANO

pDal dossier sugli Adr della 
commissione Alpa, consegnato
nei giorni scorsi al ministro Or-
lando (si veda «Il Sole 24 Ore» di
ieri) anche la mediazione - ol-
tre all’arbitrato - esce profon-
damente ridisegnata, e la pro-
posta di lifting non risparmia 
nemmeno la negoziazione as-
sistita la volontaria giurisdi-
zione e le small claims. 

La mediazione riparte dalla
estensione temporale della ob-
bligatorietà, sull’onda della 
«cultura della conciliazione» 
che la commissione rileva mol-
to cresciuta rispetto ai litigiosi 
esordi del 2010. La mediazione 
quale condizione di procedibi-
lità , secondo il dossier, dovreb-
be quindi durare almeno fino al 
2023 (10 anni dalle modifiche del
dl 69/13), quando i tempi saran-
no forse maturi per lasciarla alla
disponibilità di parte. Per il pri-
mo incontro per la mediazione, 
la proposta si allinea alla giuri-
sprudenza maggioritaria esi-

gendolo come effettivo e non 
informativo, sia nelle ipotesi di 
mediazione demandata dal giu-
dice sia in quella pre-giudiziale.
Le parti poi, secondo il dossier, 
devono partecipare alla media-
zione salvo «gravi motivi», e in 
questo caso devono farsi rap-
presentare da persona diversa 
dal difensore. E se la parte co-
munque non compare, la “san-
zione” diretta dovrebbe essere 
il divieto di formulazione della 
proposta del mediatore, in 
quanto secondo i commissari 
siamo ontologicamente fuori 
dal campo della mediazione.

Quanto alla mediazione de-
mandata, invece, il giudice do-
vrà avere in futuro l’obbligo di 
motivare adeguatamente, an-
corchè in modo succinto, la rite-
nuta “mediabilità” del fascicolo
(e questa attività dovrebbe poi 
rientrare nei parametri di valu-
tazione del magistrato per la 
progressione di carriera). 

Capitolo spese. Il patrocinio
dello Stato per gli incapienti do-
vrebbe essere previsto anche

quando la mediazione raggiun-
ge lo scopo - caso oggi dibattuto
- poiché coerente con le diretti-
ve Ue e la legge vigente (dlgs 
116/2005) e soprattutto con la
Costituzione (art.3). La doman-
da di gratuito patrocinio andrà 
indirizzata al Consiglio dell’Or-
dine forense competente per 
territorio. Nel caso sia coinvol-
to un Organismo di mediazio-
ne,è previsto possa detrarre fi-
scalmente l’indennità che gli sa-
rebbe spettata. 

La commissione Alpa propo-
ne poi l’estensione della media-
zione obbligatoria ai rapporti 
“di durata” o che comunque 
comportino relazioni durature, 
alle controversie in materia di 
società di persone; ancora, i 
contratti d’opera, di opera pro-
fessionale, di appalto privato, 
franchising, leasing, fornitura e 
somministrazione, concorren-
za sleale “pura”, trasferimento 
di partecipazioni sociali di so-
cietà di persone. Opportuno, se-
condo i commissari, porre il li-
mite dei 250mila euro per le con-

troversie di competenza del tri-
bunale delle imprese. Quanto 
all’utilizzabilità della mediazio-
ne in sede di opposizione a de-
creto ingiuntivo, questione 
apertissima nei tribunali (per la
Cassazione spetta all’opponen-
te proporla), la Commissione 
chiede al ministro di dirimerla 
con l’indicazione ex lege della 
parte a cui spetta. 

Negoziazione assistita: la
proposta rinnova la possibilità
per i coniugi di farsi assistere
da un solo difensore - con riser-
va in caso di figli minori e/o
soggetti deboli. Sulla volonta-
ria giurisdizione, l’ipotesi è di
ammettere il compimento sen-
za autorizzazione di atti che ar-
rechino (solo) vantaggi al mi-
nore, anche ad opera di un solo
genitore.

Per le small claims - questioni
di modestissima entità - la com-
missione Alpa propone l’istitu-
zione di giudici onorari ad hoc 
in collaborazione con gli Ordini
professionali.

© RIPRODUZIONE RISERVATA

Consiglio di Stato. Via libera con osservazioni allo statuto 

Cassa ammende non solo per i detenuti
Antonello Cherchi
ROMA

pVia libera del Consiglio di Sta-
to al decreto che riforma, dopo 85 
anni, la Cassa delle ammende, 
costituita nel 1932 per favorire il 
reinserimento dei detenuti con 
programmi di assistenza per loro 
e le famiglie. Il provvedimento del
ministero della Giustizia, che di-
segna lo statuto della Cassa, ha, pe-
rò, bisogno di alcune precisazioni 
e correzioni.

I giudici della sezione atti nor-
mativi del Consiglio di Stato riten-
gono «altamente apprezzabile» - 
così scrivono nel parere 183/2017 
di ieri - la volontà del ministero 
della Giustizia di procedere, dopo
tanti anni, a una riorganizzazione 
della Cassa. Anche perché, per 
quanto il legislatore sia intervenu-
to sulla legge istitutiva la (la 547 del
1932) sia nel 2008 sia nel 2016, la 
«gestione della Cassa è stata poco 
efficace, soprattutto a causa del-

l’assenza di una strategia di base e 
di un’adeguata programmazione, 
in grado di orientare in modo uni-
tario l’attività di finanziamento». 
Insuccesso che risulta ancora più 
marcato se si guarda alla finalità 
rieducativa della pena sancita dal-
l’articolo 27 della Costituzione e 
perseguita dalla Cassa.

A tal proposito, il Consiglio di
Stato condivide e sottoscrive l’in-
tenzione del ministero di allarga-
re il raggio d’azione della Cassa a 

tutti i soggetti sottoposti a misure 
di limitazione della libertà perso-
nale. Dunque, non solo “detenuti e
internati”, come prescrive la nor-
ma (articolo 4) del 1932, ma anche 
chi è ai domiciliari o si trova sotto-
posto ad altre misure alternative 
alla detenzione introdotte nel cor-
so degli anni.

Ci sono, poi, alcuni profili del
decreto che vanno meglio specifi-
cati o modificati. Intanto, la neces-
sità che sul futuro funzionamento 

della Cassa il ministero eserciti un
costante monitoraggio. Inoltre, 
l’esigenza che il consiglio di am-
ministrazione - costituito da cin-
que componenti (due rappresen-
tanti della Giustizia, uno dell’Eco-
nomia e uno del Lavoro) - si apra 
all’esterno. Almeno un compo-
nente - scrivono i giudici ammini-
strativi - non dovrebbe apparte-
nere ai ranghi dell’amministrazio-
ne, ma essere scelto tra esperti di 
psicologia, criminologia o dell’as-
sociazionismo nel settore del-
l’esecuzione penale, profili che 
possono dare un prezioso contri-
buto alle questioni che la Cassa de-
ve affrontare e risolvere.

© RIPRODUZIONE RISERVATA

Corte Strasburgo. Con il divieto dell’utero in affitto l’Italia non viola diritti

Figli, sì all’allontanamento
se non c’è legame biologico
Marina Castellaneta

pL’allontanamento del 
bambino dai genitori che han-
no fatto ricorso alla maternità 
surrogata all’estero è una misu-
ra conforme alla Convenzione 
europea dei diritti dell’uomo. 
Con la sentenza depositata ieri
(ricorso n. 25358), la Grande Ca-
mera, massimo organo giurisdi-
zionale della Corte europea per 
o diritti dell’uomo, dà ragione 
all’Italia e legittima il no al rico-
noscimento del legame genito-
riale col figlio nato con l’utero 
in affitto all’estero, vietata in 
Italia dalla legge 40/2004. Stra-
sburgo ha ribaltato il giudizio 
della Camera. 

Questi i fatti. Una coppia di
cittadini italiani, dopo aver pro-
vato varie volte ad avere un fi-
glio e dopo una lunga attesa per 
l’adozione, aveva deciso per la
maternità surrogata in Russia, 
dove la pratica è ammessa. Il 
bimbo era stato registrato a Mo-
sca come figlio della coppia, ma i
due ricorrenti, rientrati in pa-
tria, non erano riusciti ad otte-
nere la trascrizione dell’atto di 
nascita nell’ufficio di stato civi-
le. E il consolato italiano aveva 
segnalato la presenza di alcuni 
dati falsi nel fascicolo, facendo 
aprire un procedimento penale 
per alterazione dello stato civi-
le. Era stata avviata, dopo l’al-
lontanamento del bimbo, anche
la procedura di adozione. Di qui
il ricorso a Strasburgo. In “pri-
mo grado” la Camera aveva dato
ragione alla coppia, ma la Gran-
de Camera ha escluso la viola-
zione dell’articolo 8 della Con-
venzione, che assicura il diritto 
al rispetto della vita privata. 

La Corte, chiarito che al cen-
tro dell’esame non è la trascri-
zione dell’atto di nascita ma l’al-
lontanamento del minore, rico-
nosce che la coppia aveva stret-
to legami familiari col bimbo
immediatamente dopo la nasci-

ta (per sei mesi). Ma, tenendo 
conto dell’assenza di legami 
biologici, della breve durata del 
rapporto e della stessa incertez-
za del vincolo sotto il profilo 
giuridico, non ci sono le condi-
zioni per configurare un diritto 
alla vita familiare, anche perché
il rapporto non costituiva una
famiglia de facto. 

È vero che conta la qualità dei
rapporti e non la quantità, ma la 
durata è rilevante e va presa in
considerazione. I giudici hanno 
analizzato così la questione solo
valutando il diritto alla vita pri-
vata. Sotto questo profilo, la 
Corte ammette che la decisione
di allontanare il bimbo è stata 
un’ingerenza, ma non una viola-
zione della Convenzione.

Questo perché l’ingerenza
era prevista dalla legge italiana -
che vieta la maternità surrogata
- e le autorità nazionali hanno 
deciso solo dopo aver accertato
che il bimbo non avrebbe soffer-
to un danno irreparabile. D’altra
parte - osserva Strasburgo – gli 
Stati hanno competenza esclu-
siva nel riconoscere i legami
sotto il profilo giuridico tra ge-
nitori e figli, con possibilità di 
tutelare il vincolo solo in caso di
legami biologici o di adozione. 

Rispettati anche gli standard
di Strasburgo: i motivi che han-
no portato all’ingerenza nel di-
ritto alla vita privata dei genitori
erano giustificati, rilevanti e 
sufficienti nonché necessari in
una società democratica. 

È vero che l’allontanamento e
la dichiarazione di stato di ab-
bandono del minore hanno avu-
to un impatto sui ricorrenti, ma 
le autorità italiane hanno giu-
stamente messo in primo piano 
il bambino, escludendo danni 
irreparabili a seguito dell’allon-
tanamento. Inoltre, lasciare il 
bimbo coi due ricorrenti avreb-
be comportato la legalizzazione
di una situazione in contrasto 
con regole di rilievo nell’ordina-
mento italiano. È così raggiunto
un equilibrio tra gli interessi in 
gioco ed esclusa la violazione 
della Convenzione.

La sentenza avrà effetti ad
ampio raggio e potrà servire a 
eliminare divergenze giuri-
sprudenziali interne. Intanto ha
suscitato varie reazioni politi-
che positive in Italia. Vengono
prevalentemente dall’area cat-
tolica (tra gli altri, Paola Binetti e
Maurizio Lupi), leghista e del-
l’ex-ministro della Salute, Livia 
Turco. Evidenziano soprattut-
to che non esiste un diritto san-
cito dall’Ue a usare l’utero in af-
fitto e che questa pratica nega la
dignità del corpo femminile.

© RIPRODUZIONE RISERVATA

Cassazione. Anche per emissioni nei limiti

Il titolare paga
per il cattivo odore
Patrizia Maciocchi
ROMA

p È tenuto a risarcire le perso-
ne offese il legale rappresen-
tante dell’azienda che “produ-
ce” gas maleodoranti, anche se 
le emissioni sono nei limiti di 
legge. La Corte di cassazione,
con la sentenza 2240/2017 del 18
gennaio, respinge il ricorso del 
titolare di una società a respon-
sabilità limitata, contro la deci-
sione del tribunale di condan-
narlo alla pena dell’ammenda e 
al risarcimento della parti civili,
da stabilire in separata sede. 

Il ricorrente, condannato per
il reato di getto di cose perico-
lose (articolo 674 del Codice
penale) riteneva di essere nel 
giusto. La fabbrica, finita nel mi-
rino per le “esalazioni”, era si-
tuata in una zona artigianale, le 
emissioni olfattive proveniva-
no da un impianto autorizzato, 
rientravano nei limiti previsti 
dalla legge ed erano il risultato 
della lavorazione a caldo di pro-
dotti plastici, contemplati dal-
l’allegato al testo unico ambien-
tale. Per il titolare dell’azienda, 
trattandosi di composti organi-
ci, era ovvio che non poteva 
trattarsi di sostanze inodori.
Inoltre il legale rappresentante 
contestava la condanna perché 
basata solo sulle testimonianze
delle parti offese, in particolare
due, mentre altre persone che 
abitavano nei pressi dell’im-
pianto non si erano lamentate. 

Secondo la difesa, l’immis-
sione autorizzata di determina-
ti tipi e quantità di sostanze vo-
latili, comprenderebbe, negli 
stretti limiti “legali” anche la 
“produzione” di odori percepi-
bili perché, una diversa conclu-
sione, sarebbe in contrasto con 
la ragionevolezza: l’ordina-
mento permetterebbe un com-
portamento per poi punirlo. 

Per finire, secondo il ricor-
rente l’unico criterio da utiliz-
zare, oltre a quanto previsto 
dalla legge, sarebbe il criterio 
della «normale tollerabilità» 
dettato dall’articolo 844 del
Codice civile. Una strada che 
imporrebbe di verificare se esi-

stono accorgimenti tecnici tra-
scurati o se, invece, le stesse 
persone offese sono troppo 
“sensibili”. 

La Cassazione respinge il ri-
corso. I giudici della terza se-
zione penale ricordano che an-
che nel caso di impianto auto-
rizzato, il reato di getto di cose 
pericolose per emissioni olfat-
tive è sempre comunque confi-
gurabile, perché non esiste una 
normativa statale che preveda 
disposizioni specifiche e valori 
limite in materia di odori. 

La regolarità dell’impresa
non è dunque in automatico 
una scriminante. Né passa la te-
si dell’“incoerenza” dell’ordi-
namento che punisce ciò che al

tempo stesso consente, visto
che l’attività autorizzata può 
essere realizzata «con modali-
tà tali da garantire grazie al-
l’adozione di puntuali accorgi-
menti tecnici, il mancato pro-
dursi di emissioni moleste o fa-
stidiose». In assenza di una 
normativa statale, la Cassazio-
ne, in fatto di cattivi odori, ritie-
ne inadeguato a proteggere 
l’ambiente e la salute umana il 
criterio della «normale tollera-
bilità» , individuando invece la 
tutela nel principio della 
«stretta tollerabilità». 

Per finire, il reato di getto di
cose pericolose, può legittima-
mente essere riscontrato sulla 
base delle sole testimonianze
delle persone offese, senza ac-
certamento tecnico. Il giudice 
può, infatti, concludere per la 
sussistenza del reato ascoltan-
do solo alcuni “interessati”, a 
prescindere dal fatto che altri, 
pur coinvolti nel fenomeno, 
non l’abbiano percepito affatto.
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IL VUOTO NORMATIVO
In assenza di norme
non basta il criterio 
della «normale tollerabilità» 
ma vale quello 
della «stretta tollerabilità»

COMMISSIONE UE

Sì al blocco di chi rifiuta
pubblicità sui siti
di Alessandro Longo

Imedia online europei pos-
sono bloccare l’accesso agli

utenti che rifiutano la pubblici-
tà tramite software di tipo “ad 
block”: lo ha voluto la Commis-
sione europea in una proposta 
di riforma della normativa su 
“protection e privacy”

Quotidiano del

Diritto

quotidianodiritto.ilsole24ore.com
La versione integrale dell’analisi

I correttivi

01 LA MEDIAZIONE
Il dossier Alpa propone 
l’affinamento in 10 punti 
dell’istituto faticosamente 
importato nell’ordinamento a 
partire dal 2010. Il testo 
spazia dal primo incontro alla 
relazione del giudice, 
dall’estensione a nuove 
tipologie di controversie fino 
alla “mediabilità” 
dell’opposizione a decreto 
ingiuntivo

02 ALTRE ADR
Interventi anche sulla 
negoziazione assistita per i 
coniugi (ampliamento delle 
ipotesi di utilizzo di un solo 
avvocato) e sulla volontaria 
giurisdizione per i figli 

03 SMALL CLAIMS
Per le cause modestissime, 
proposta l’istituzione di 
giudici onorari ad hoc

canale unico di comunicazione.

Per te commercialista l'accesso è gratis per sempre, vai su:
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DIRITTI D’AUTORE
Stranieri protetti
come gli italiani

La disposizione secondo la 
quale la durata della 
protezione del diritto 
d’autore sull’opera 
straniera non può essere 
più lunga di quella di cui 
essa gode nello Stato di cui 
è cittadino l’autore 
straniero è stata sospesa a 
tempo indeterminato dal 
Dlgs 82/1946 e da allora 
nulla è cambiato. Per 
questo motivo, il disposto 
dell’articolo 25 della legge 
sul diritto d’autore - che 
stabilisce la durata della 
protezione per tutta la vita 
dell’autore e fino al termine 
del settantesimo anno 
solare successivo alla sua 
morte - si applica in Italia in 
modo universale, 
cioèindipendentemente da 
quella che sia la nazionalità 
del beneficiario di tale 
protezione. Dunque, 
l’articolo 25 vale 
esattamente in questi stessi 
termini anche per le opere 
di cittadini degli Stati Uniti 
d’America, a prescindere 
da quella che è la durata 
della protezione di cui 
godono secondo le norme 
vigenti in patria.
Corte di cassazione, Prima 
sezione civile, sentenza 3 
gennaio 2017, n. 32

VIGILANZA BANCARIA
Nelle sanzioni
la colpa si presume
In tema di sanzioni 
amministrative, l’articolo 3 
della legge 689/1981 sulla 
depenalizzazione prevede 
che ci sia una presunzione 
relativa di colpa a carico 
dell’autore del fatto vietato. 
Infatti, la norma in 
questione riserva 
all’interessato l’onere di 
provare di aver agito senza 
colpa. Applicando questo 
principio al caso di un 
provvedimento 
sanzionatorio emesso nei 
confronti del direttore 
generale di una società 
d’intermediazione 
mobiliare perché l’autorità 
procedente ha riscontrato 
un’insufficienza del 
patrimonio di vigilanza, 
spetta al destinatario della 
sanzione irrogata provare 
di aver adempiuto 
diligentemente agli 
obblighi imposti dalla 
normativa di settore, 
cosicché il deficit 
patrimoniale non possa 
essere a lui imputato.
Corte di cassazione, Prima 
sezione civile, sentenza 12 
gennaio 2017, n. 604

In breve
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Il sì al rendiconto.  Approvazione in tempi lunghi

Le modifiche rilevanti
giustificano
il rinvio di 180 giorni
pIl collegio sindacale, nei bi-
lanci 2016, deve fare i conti con 
le novità introdotte dal decreto
legislativo 139/2015, recepite
nei princìpi contabili pubbli-
cati in versione definitiva a di-
cembre. Tra i compiti del colle-
gio, infatti, c’è la vigilanza sul-
l’adeguatezza dell’assetto am-
ministrativo-contabile e sul 
suo concreto funzionamento. 
Premesso che tale insieme di 
direttive, procedure e prassi
può ritenersi adeguato quando 
garantisce un’informativa so-
cietaria attendibile per comple-
tezza, correttezza e tempestivi-
tà, in accordo con i princìpi con-
tabili adottati dall’impresa, il 
collegio potrebbe aver pianifi-
cato attività specifiche legate 
all’aggiornamento del sistema
amministrativo-contabile per 
tener conto delle varie novità 
apportate alle regole di reda-
zione del bilancio.

Si pensi, ad esempio, alla revi-
sione della procedura (anche 
informatica) di riclassificazio-
ne del bilancio di verifica nello 
schema previsto dal Codice ci-
vile, modificata per tener conto 
dell’eliminazione dell’area stra-
ordinaria del conto economico 
e delle altre modifiche agli sche-
mi di bilancio oppure all’imple-
mentazione di una procedura 
per la redazione del rendiconto 
finanziario che suddivida i flus-
si di cassa tra le aree operativa, 
di investimento e finanziaria.

Sempre dal punto di vista del
funzionamento dell’assetto 
amministrativo, il collegio, nel-
la sua attività di vigilanza, può 
verificare che l’aggiornamento
del manuale contabile sia stato 
effettuato per tener conto delle
nuove regole di contabilizza-
zione degli strumenti derivati.
Che, in taluni casi, possono ge-
nerare la necessità dell’imple-
mentazione della possibilità di 
rilevare scritture direttamente 
a patrimonio netto nonché del-
la realizzazione di una proce-
dura per le modalità operative 
di applicazione della valutazio-
ne al costo ammortizzato dei 
crediti e dei debiti superiori ai 
12 mesi e con costi di transazio-

ne significativi. 
Dalle modifiche introdotte

dal decreto in tema di capitaliz-
zazione degli oneri pluriennali, 
possono derivare ulteriori atti-
vità per il collegio. Oltre alla vi-
gilanza sull’adeguamento delle 
procedure contabili, il collegio 
deve svolgere le attività neces-
sarie al fine di poter dare - o ne-
gare - il consenso a un’eventuale
riclassificazione di oneri di ri-
cerca e pubblicità (non più iscri-
vibili) tra i costi di sviluppo o di 
impianto e ampliamento.

Peraltro, nel caso in cui emer-
ga la necessità di stralciare dal-
l’attivo oneri precedentemente 
capitalizzati, tale eliminazione -
che interviene come rettifica 
del patrimonio netto di apertu-
ra - potrebbe far ricadere la so-
cietà nella fattispecie di cui agli 
articolo 2446 e 2447 del Codice 
civile (articoli 2482-bis e 2482-
ter per le Srl), con l’obbligato-
rietà per il collegio di verificare 
che gli amministratori si attivi-
no convocando senza indugio 
l’assemblea dei soci per gli op-
portuni provvedimenti.

In relazione alle novità intro-
dotte dal Dlgs 139/2015 e con ri-
ferimento al dovere del collegio
di vigilare sull’osservanza, da 
parte degli amministratori, del-
le disposizioni del Codice civile
relative al procedimento di for-
mazione, controllo, approva-
zione e pubblicazione del bilan-
cio di esercizio, sarà necessario 
verificare con attenzione il ri-
spetto dei nuovi limiti e delle 
nuove regole introdotte dagli 
articoli 2435-bis e ter in relazio-
ne alla possibilità di redigere il 
bilancio in forma abbreviata o 
secondo le regole previste nella
struttura per le micro-imprese. 

Si segnala, infine, che qualora
la società intenda avvalersi del-
l’entrata in vigore del Dlgs 139 
come motivazione per appro-
vare il bilancio entro il maggior 
termine di 180 giorni, al collegio
spetta il compito di verificare, 
non solo che il differimento sia 
previsto nello statuto ma anche 
che, in effetti, l’impatto delle 
modifiche sia significativo.
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Non quotate. I compiti del collegio che non svolge attività di revisione in vista della scadenza del 30 aprile

Bilanci, la check list per i sindaci
Controlli sulle informazioni acquisite nei cda e sulle poste immateriali

PAGINA A CURA DI
Giuseppe Carucci 
Annamaria Fellegara
Barbara Zanardi

pProfessionisti e imprese 
alla prova dell’operazione-
bilanci, in vista dell’approva-
zione da varare - salvo differi-
mento - entro il 30 aprile. Mol-
te, dunque, le attività che i
collegi sindacali, ai quali non
sia attribuita la revisione, de-
vono svolgere in osservanza a
quanto disposto dall’articolo
2403 del Codice civile. In linea
generale, le norme di com-
portamento per i collegi sin-
dacali di società non quotate
prevedono l’obbligo di vigila-
re sull’osservanza da parte
degli amministratori proprio
delle norme procedurali ine-
renti alla redazione, all’ap-
provazione e alla pubblica-
zione del bilancio d’esercizio.
Vediamo come.

Le informazioni dai Cda 
Premesso che al collegio spet-
ta il compito di effettuare un 
controllo sintetico complessi-
vo volto a verificare che il bi-
lancio sia stato correttamente 
redatto – mentre la risponden-
za ai dati contabili spetta all’in-
caricato della revisione legale,
se presente – in queste setti-
mane è necessario fare il punto
sulle informazioni acquisite in
occasione della partecipazio-
ne alle riunioni del Cda o nel 
corso delle verifiche periodi-
che. Si pensi, ad esempio, ad in-
formazioni raccolte nei Cda 
nei quali si sia discusso diffu-
samente di un’operazione di 
acquisto di un ramo d’azienda 
o dell’esistenza di un procedi-
mento sanzionatorio a carico
della società. 

Nel caso in cui non riesca ad

acquisire dall’organo ammi-
nistrativo i chiarimenti e le
informazioni necessarie sulla
rappresentazione in bilancio
di tali fatti, il collegio, può
esprimere, all’interno della
sua relazione annuale ai soci,
il proprio dissenso sul conte-
nuto di specifiche informa-
zioni fornite, od omesse, che
risultino in palese contraddi-
zione con quanto riscontrato
dall’organo di controllo nel-
l’ambito della sua attività di
vigilanza.

Il consenso all’iscrizione di 
alcune poste immateriali
Un’altra attività che impegna i
collegi sindacali è quella pro-
pedeutica alla formazione 
dell’eventuale consenso al-

l’iscrizione in bilancio dell’av-
viamento e dei costi di im-
pianto e ampliamento e di
quelli di sviluppo (con parti-
colare attenzione alle novità 
introdotte dal Dlgs 139/2015
alle quali è dedicato l’articolo
a fianco). Il collegio, ad esem-
pio, con riferimento a un’ipo-
tesi di capitalizzazione di co-
sti di sviluppo, deve vagliare
che la società sia in grado di di-
mostrare che tali costi abbia-
no diretta inerenza al prodot-
to, al processo o al progetto
per la cui realizzazione essi 
sono stati sostenuti; che di-
sponga di un piano che illustri
le necessarie risorse tecniche,
finanziarie e di altro tipo non-

ché la capacità di procurarsi 
tali risorse (ad esempio la con-
ferma da parte di un finanzia-
tore della volontà di finanzia-
re il progetto); che abbia pro-
spettive di ricavi almeno suffi-
cienti a coprire i costi 
sostenuti per lo studio dello 
stesso, dopo aver dedotto tutti
gli altri costi che si sosterran-
no per la commercializzazio-
ne del prodotto. Anche con ri-
ferimento a questa attività, il
collegio può esprimere all’in-
terno della sua relazione an-
nuale ai soci, il proprio dissen-
so in ordine alla denominazio-
ne, classificazione, iscrizione 
e valutazione di specifiche po-
ste di bilancio per le quali è ri-
chiesto un suo specifico pare-
re a norma di legge. 

L’incontro con i revisori
Premesso che ai fini dello
svolgimento della funzione di
vigilanza, il collegio sindacale
deve scambiare tempestiva-
mente informazioni con il re-
visore legale, salvo casi speci-
fici che richiedano maggiore 
frequenza, è opportuno che
l’incontro avvenga almeno in
occasione delle fasi di avvio
delle sue attività di revisione e
di quelle conclusive di verifi-
ca del bilancio. 

Più in particolare, è oppor-
tuno che - in tempo utile per 
consentirgli l’espressione di 
un consapevole giudizio nella 
relazione all’assemblea dei so-
ci – al collegio sindacale siano 
fornite informazioni su even-
tuali comunicazioni destinate 
alla direzione, sugli esiti delle 
verifiche periodiche e sui ri-
sultati significativi emersi dal-
la revisione legale. 

Nel corso dell’incontro,
inoltre, il collegio può eviden-
ziare all’incaricato della revi-
sione legale eventuali specifi-
ci elementi del processo di in-
formativa finanziaria o rap-
presentazioni di voci
contenute nel progetto di bi-
lancio ritenuti, a suo giudizio, 
meritevoli di particolare ana-
lisi e richiedere allo stesso di 
comunicarne gli esiti.
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ATTIVITÀ IMMATERIALI
La relazione annuale ai soci
può esprimere dissensi
su denominazione,
iscrizione, classificazione 
e valutazione di alcune poste

Per verificare che il bilancio sia stato correttamente redatto, il 
collegio raccoglie specifiche informazioni in occasione della 
partecipazione alle riunioni del consiglio di amministrazione o nel 
corso delle verifiche periodiche. Si pensi, ad esempio, ad 
informazioni raccolte nel corso di cda nei quali si sia discusso 
diffusamente di un’operazione di acquisto di un ramo d’azienda o 
dell’esistenza di un procedimento sanzionatorio a carico della società

LE INFORMAZIONI ACQUISITE DURANTE I CDA

Le operazioni in vista della chiusura dei conti

Per dare il consenso all’iscrizione in bilancio di specifiche poste, 
quali l’avviamento, i costi di impianto e ampliamento e di sviluppo, il 
collegio sindacale deve appurare la sussistenza dei requisiti 
necessari per la loro capitalizzazione (con particolare attenzione alle 
novità del Dlgs 139/2015). Il collegio può esprimere all’interno della 
sua relazione annuale ai soci il proprio dissenso in ordine alla 
relativa denominazione, classificazione, iscrizione e valutazione

IL CONSENSO ALLA CAPITALIZZAZIONE DEI COSTI

Il collegio sindacale deve scambiare tempestivamente informazioni 
con il revisore mediante incontri che devono avvenire almeno in 
occasione delle fasi di avvio delle sue attività di revisione e di quelle 
conclusive di verifica del bilancio. All’organo di vigilanza, infatti, 
devono essere fornite informazioni su eventuali comunicazioni alla 
direzione, sugli esiti delle verifiche periodiche e sui risultati 
significativi emersi dalla revisione

GLI INCONTRI CON I REVISORI

Per valutare che l’assetto amministrativo-contabile sia adeguato a 
garantire completezza, correttezza e tempestività di una informativa 
societaria attendibile, il collegio deve considerare il recepimento delle 
novità del Dlgs 139/2015. Tra queste, ad esempio, l’eliminazione 
dell’area straordinaria del conto economico, le modifiche agli schemi del 
bilancio, l’obbligatorietà del rendiconto finanziario, la contabilizzazione 
degli strumenti derivati e la valutazione al costo ammortizzato

L’ADEGUAMENTO AL DLGS 139/2015

Nel caso in cui - per effetto delle novità introdotte dal Dlgs 139/2015 - 
emerga la necessità di stralciare dall’attivo oneri precedentemente 
capitalizzati, tale eliminazione - che interviene come rettifica del 
patrimonio netto di apertura - potrebbe far ricadere la società nella 
fattispecie di cui agli articoli 2446 e 2447 del Codice civile. Con l’obbligo 
per il collegio di verificare che gli amministratori si attivino convocando 
senza indugio l’assemblea dei soci per gli opportuni provvedimenti

VERIFICA DELLA TENUTA DEL PATRIMONIO NETTO

pI sindaci devono verificare se 
vi sia una procedura di redazione 
del rendiconto finanziario. Dai bi-
lanci 2016, infatti, è obbligatoria la 
predisposizione del rendiconto 
finanziario. 

Il potenziale informativo del
rendiconto finanziario, ora quar-
to documento che insieme con lo 
stato patrimoniale, il conto eco-
nomico e la nota integrativa for-
ma il bilancio, comprende la situa-
zione finanziaria della società (in-
clusa la liquidità e la solvibilità) 
nell’esercizio di riferimento e la 
sua evoluzione negli esercizi suc-
cessivi. Il rendiconto fornisce 
inoltre informazioni sulle dispo-

nibilità liquide prodotte/assorbi-
te dall’attività operativa, sulle mo-
dalità di impiego/copertura e sul-
la capacità  della società di affron-
tare gli impegni finanziari a breve 
e di autofinanziarsi. 

Il rendiconto finanziario con-
sente di giustificare la variazione 
che le disponibilità liquide (cosid-
detta «cassa» composta dal saldo 
dei conti corrente attivi bancari e 
postali e dalla vera e propria cassa) 
hanno registrato nel periodo che 
intercorre tra l’inizio e la fine del-
l’esercizio cui il bilancio si riferisce.
I flussi finanziari che giustificano le
variazioni della cassa sono rappre-
sentati nel rendiconto finanziario 

suddivisi tra tre aree riferibili all’at-
tività operativa, di investimento e 
di finanziamento. L’area operativa 
comprende generalmente i flussi 
di cassa derivanti dalle operazioni 
connesse all’attività dell’impresa – 
alla commercializzazione o produ-
zione di beni e/o alla fornitura di 
servizi - mentre l’area dell’attività di
investimento comprende i flussi di 
cassa derivanti dalle operazioni di 
acquisto e di vendita delle immobi-
lizzazioni materiali, immateriali e 
finanziarie e delle attività finanzia-
rie non immobilizzate. L’area del-
l’attività di finanziamento, infine, 
comprende le operazioni di otteni-
mento e di restituzione delle dispo-

nibilità liquide sotto forma di capi-
tale di rischio o di capitale di debito.
In sintesi, dunque, il rendiconto 
consente di comprendere se l’im-
presa genera o assorbe flussi di cas-
sa con l’attività operativa e/o con 
quella di investimento/disinvesti-
mento e/o con quella finanziaria.

Per il lettore di bilancio è im-
portante saper interpretare i ri-
sultati del rendiconto finanziario 
valutandoli alla luce della fase di 
vita dell’impresa. 

Se nella migliore delle ipotesi, in-
fatti, il cash flow è positivo, è tutta-
via evidente che ai fini dell’analisi è 
necessario comunque valutare la 
generazione e l’assorbimento della 

cassa nelle tre aree. A parità di cash 
flow prodotto, è differente, ad 
esempio, la situazione di un’im-
presa i cui flussi reddituali positivi 
sono stati generati in larga parte 
dall’attività operativa da un’altra 
che ha reperito la cassa indebitan-
dosi e attivando l’attività di finan-
ziamento. Un assorbimento di 
cassa nell’area operativa segnala, 
infatti, una difficolta  dell’impresa 
di generare ricavi monetari supe-
riori ai costi monetari. La gravità di
questa situazione tuttavia va valu-
tata in relazione alla natura fisiolo-
gica o patologica della stessa. Di-
verso è il caso in cui l’impresa è in 
fase di start up o di avvio di un nuo-
vo cantiere da quello in cui l’assor-
bimento di cassa deriva da una cri-
si irreversibile del settore. 
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Flussi di cassa. Il documento diventa obbligatorio dai bilanci 2016

Il rendiconto finanziario monitora la cassa

IL PUNTO
Necessario uno scambio
di informazioni precise
con i professionisti
incaricati
della revisione legale

IN VENDITA A 2,69 EURO
Su internet l’e-book
del Sole 24 Ore
sui nuovi princìpi

È in vendita nella sezione 
Norme e tributi del sito inter-
net del Sole 24 Ore l’e-book 
dedicato a «I nuovi princìpi di
contabilità». Il Dlgs 
139/2015, infatti, ha cambia-
to le regole, introducendo 
innanzitutto una calibrazione 
degli adempimenti e degli 
obblighi in genere secondo la 
dimensione dell’impresa, per 
evitare inutili appesantimen-
ti. Ora queste regole stanno 
entrando nella fase operati-

va. Di qui l’iniziativa del Sole, 
nell’ambito dei Focus di 
Norme e tributi. Il prezzo è di 
2,69 euro.

ilsole24ore.com/norme-e-tributi

I nuovi principi
di contabilità
Bilanci precisi
ma senza 
tener conto
di dati «inutili» 

E-BOOK FOCUS | NORME E TRIBUTI
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