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CONOSCENZA E GOVERNO DEL RISCHIO
NELLA GESTIONE DELL’IMPRESA

di Vittorio Dell Atti, Grazia Dicuonzo :

1. Il sistema aziendale e il rischio di impresa

La letteratura economico-aziendale considera il rischio una condizione di
esistenza dell’impresa, senza la quale “I’attivita aziendale non é neppure
concepibile™'. 1l rischio, che, come affermava Umberto Bertini, & “ignoto
nella sua entita e non puo essere esattamente determinato™, & presente in
tutte le fasi del ciclo di vita dell’impresa e cessa di esistere soltanto quando
termina I’attivita aziendale®. Con riferimento a tale aspetto, Giannessi e, suc-
cessivamente Bertini, individuano i rischi che caratterizzano i fondamentali
momenti della vita dell’impresa.

Piu precisamente, nella fase pre-aziendale, 1 rischi sono connessi alla
scelta di investimento in una specifica attivita aziendale rispetto a differenti
alternative. Nella fase istituzionale, gli Autori definiscono i rischi di forma,
di struttura, di proporzionalitd e di funzionalita. Essi derivano da decisioni
richieste per rendere operativa 1’azienda (scelta della forma giuridica e della
posizione geografica, definizione della struttura patrimoniale e del modello
organizzativo del lavoro). Nella fase dinamico-probabilistica, i rischi sono
collegati allo svolgimento delle operazioni economico-amministrative e pos-
sono avere origine dallo sfasamento temporale tra la scelta della combina-
zione dei fattori produttivi e la loro effettiva utilizzazione, obsolescenza tec-
nica ed economica dei fattori produttivi, variabili economiche, sociali, giuri-
diche e politiche, dinamiche finanziarie e patrimoniali alterate. Infine, nella
fase terminale, i rischi derivano da decisioni errate che il soggetto aziendale
adotta nello stadio finale di vita dell’impresa e che possono riguardare le

*I1 lavoro & stato scritto in collaborazione con la dott.ssa Graziana Galeone che si ringrazia per
il prezioso contributo fornito.

' Gino Zappa, Le produzioni nell economia delle imprese, Tomo I, Giuffré, Milano, 1956, p.
226.

2 Umberto Bertini, Introduzione allo studio dei rischi nell economia aziendale, Colombo
Cursi, Pisa, 1965, p. 14.

3 Giuseppe D’Onza, 1l sistema di controllo interno nella prospettiva del risk management,
Giuffre, Milano, 2008, p. 95.
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decisioni di riconversione, di dissoluzione del sistema o della sua prosecu-
zione senza che si intervenga con adeguati ed opportuni miglioramenti’. In
tale ottica, il rischio ¢ strettamente legato al futuro divenire della gestione
aziendale, che si svolge in condizioni di incertezza e puo presentare riflessi
economici sfavorevoli’.

11 fine ultimo del soggetto aziendale, caratterizzato dal conseguimento del
reddito, ¢ esso stesso “aleatorio, data la naturale incertezza delle previsioni
su cui il soggetto ha fondato i suoi programmi e piani produttivi®. L’incapa-
cita del soggetto aziendale di prevedere 1’avverarsi di un determinato evento
gestionale porta alla formulazione di ipotesi a supporto delle quali sono impie-
gate tutte le informazioni a disposizione del decisore in un dato momento. Tali
ipotesi possono basarsi sia su elementi che appartengono alla “zona dell’espe-
rienza”, che su elementi non ancora giunti a maturazione e riconducibili alla
“zona della non esperienza” e, quindi, ignoti e non quantificabili, per i quali il
soggetto aziendale non ha conoscenza della loro sussistenza o della loro mani-
festazione’. La “non conoscenza” di alcuni fenomeni aziendali, come afferma
Bertini, ¢ ascrivibile alle limitate capacita intellettive e conoscitive degli ope-
ratori economici e al carattere dinamico delle operazioni che si svolgono in un
ambiente mutevole® con cui 1’azienda instaura relazioni di interscambio conti-
nuo per trarre le proprie condizioni di sopravvivenza e di crescita’. Lo stesso
Bertini considera come “si possa senz altro riconoscere il contributo positivo
delle aziende allo sviluppo della societa, se non altro in termini di soddisfaci-
mento indiretto dei bisogni umani. Tale funzione socialmente utile ¢ ricondu-
cibile allo stesso ruolo svolto dall’azienda sul mercato, e pertanto deve essere
rapportato alla posizione che essa occupa nel contesto generale per cui il fe-
nomeno della crescita economica rappresenta un’evoluzione del sistema del
quale ’azienda ¢ parte, non soltanto sul piano economico ma anche sotto il

profilo sociale”.

4 Egidio Giannessi, Le aziende di produzione originaria, vol. I, Le aziende agricole, Colombo
Cursi, Pisa, 1960, p. 279; Umberto Bertini, /ntroduzione allo studio dei rischi nell economia
aziendale, op. cit., p. 97 e ss.

5 La dottrina economico-aziendale definisce “il rischio come [’eventualita di un andamento
sfavorevole nel verificarsi di accadimenti futuri”. Sul punto si veda Flavio Dezzani, Rischi e
politiche d’impresa, Giuffre, Milano, 1971, p. 17 e ss.

6 Paolo Emilio Cassandro, Sulla crisi dell’impresa e sulla possibilita di risolverla, Rivista
Italiana di Ragioneria ¢ di Economia Aziendale, n. 4, 1981, pp. 161-170.

7 Egidio Giannessi, Le aziende di produzione originaria, vol. I, Le aziende agricole, cit., p. 272.
8 Umberto Bertini, Introduzione allo studio dei rischi nell’economia aziendale, cit., p- 9.

° Giovanni Ferrero, Impresa e Management, Giuffré, Milano, 1987, p. 125.

19 Umberto Bertini, /I sistema d’azienda. Schema di analisi, Giappichelli, Torino, 2% ed., 1990,
p. 23.
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11 concetto di azienda e il concetto di rischio presentano alcune caratteri-
stiche comuni, una delle quali riguarda la loro natura sistematica''. Quanto
al primo elemento, Bertini definiva 1’azienda come un sistema aperto che
“tende a riprodursi e a rigenerarsi secondo un processo continuo che am-
mette non soltanto mutamenti strutturali interni, con possibile sostituzione
di elementi, ma risulta, altresi, perennemente influenzata dalle condizioni
ambientali. Si determina, in altre parole, un interscambio continuo tra
l’azienda e il proprio ambiente senza che sia percio possibile distinguere i
mutamenti propri dei processi originari da quelli indotti”'*. Come avviene
per gli elementi che compongono 1’azienda, anche i rischi sono legati da re-
ciproche interconnessioni e interdipendenze e, pertanto, non assumono rile-
vanza autonoma. La gestione dei rischi non puo tradursi nel monitoraggio
del singolo evento aleatorio, ma deve tener conto dei riflessi degli accadi-
menti di gestione sull’intero sistema aziendale e sugli altri rischi.

2. I diversi approcci al rischio nell’economia dell’impresa

Nell’accezione piu diffusa, il rischio si configura come “I’eventualita di
un andamento sfavorevole delle future manifestazioni aziendali”" ed & ri-
conducibile all’ipotesi che I’impresa possa subire un danno economico. Rap-
presenta, pertanto, la possibilita che un evento, un’azione o una mancata
azione possano influenzare negativamente la capacita dell’ente di realizzare
le proprie strategie e di conseguire i propri obiettivi. Tuttavia, parte della
dottrina ritiene che sia opportuno far rientrare nella definizione di rischio
anche 1’eventualita che si verifichino eventi favorevoli sostenendo la tesi se-
condo la quale, il rischio ¢ ascrivibile a scostamenti fra risultati previsionali
e risultati consuntivi e la manifestazione degli eventi futuri puo determinare
sia una perdita che un guadagno'®. A tal proposito, Segal ha individuato tre
elementi fondamentali del rischio'*:

e jncertezza della manifestazione dell’evento;

1 Egidio Giannessi, Le aziende di produzione originaria, vol. I, Le aziende agricole, op. cit., p. 276.
12 Umberto Bertini, I/ sistema d’azienda. Schema di analisi, op. cit., p. 33.

13 Salvatore Sassi, I/ sistema dei rischi di impresa, Vallardi, Milano, 1940, p. 11.

14 Ugo Caprara, Liquidita bancaria e controllo dell’inflazione, Rivista bancaria, n. 10-11,
1952, p. 506; Gerry Dickinson, Concepts of probability and risk, Handbook of Risk Manage-
ment, Kluwer-Harrap Handbooks, 1974, p. 7; Arthur Williams, Richard Heins, Risk Manage-
ment & Insurance, McGraw-Hill, 1976; Jim Bannister, Paul Bawcutt, Manuale del Risk Ma-
nagement, Golden Book, 1982.

15 Sim Segal, Corporate value of enterprise risk management, Wiley, Hoboken (NJ), 2011,
pp. 18-23.
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e volatilita al ribasso/rialzo, ossia un singolo evento che rappresenta un
rischio di ribasso per un’attivita potrebbe essere un rischio di rialzo
per un secondo segmento di attivita;

e deviazione dei risultati ottenuti rispetto a quelli attesi e, in tal ottica,
il rischio deve essere considerato sia in senso positivo (come guada-
gno) sia in senso negativo (come perdita).

Anche gli standard internazionali di risk management definiscono il rischio
come I’incertezza legata al verificarsi di un evento che puo avere conseguenze
negative o positive sul raggiungimento degli obiettivi prefissati'®. Tale conce-
zione, seppur supportata anche negli studi di finanza aziendale, che interpre-
tano il rischio come la dispersione dei risultati effettivi rispetto alle attese di
rendimento'”, trova il dissenso di alcuni studiosi secondo i quali il rischio &
unilaterale e, pertanto, riconducibile solo ad eventi suscettibili di determinare
esclusivamente un danno'®. Al contempo, altri studiosi, pur considerando il
rischio come uno scostamento negativo tra i risultati ipotizzati e gli andamenti
reali, ritengono che anche la non variabilita possa essere I’espressione stessa
del rischio in virtu della non corrispondenza tra la realta e le aspettative ini-
ziali". Nella Tab. 1 sono riportate le principali definizioni di rischio.

3. Il processo di gestione del rischio

Nel 1965 Bertini affermava che “/’azienda rischia in quanto esiste” so-

stenendo la tesi secondo cui il governo aziendale ¢ strettamente correlato con
la gestione del rischio. Tale tesi presuppone indagini conoscitive dei mute-
voli scenari interni ed esterni all’azienda e dei fenomeni ed eventi ad essi
connessi affinché si possa procedere a definire delle azioni di contenimento,
nonché ad attuare idonei processi di gestione di eventi sfavorevoli e conte-

16 Definizione adottata tra gli altri dagli standard ISO Guide 73:2009, ISO 31000, IRM (Insti-
tute of Risk Management), Institute of Internal Audit.

17 Philip Shrives, Philip Linsley, Communicating risk management in Annual Report, Inter-
national Accountant, settembre 2003, p. 28.

18 A tal proposito Bertini affermava che “puo il concetto di rischio essere accomunato ad una
“prospettiva di guadagno”? Logicamente, a noi, parrebbe di no. In fondo, un risultato pin
favorevole di quello ipotizzato, non solo non crea alcun problema per I’azienda, ma in un
certo senso, € anche sempre sperato dai responsabili della gestione, i quali, in quanto consa-
pevoli del proprio destino di uomini, confidano anche nella buona sorte”. Umberto Bertini,
Introduzione allo studio dei rischi nell economia aziendale, op. cit., p. 17.

19 BEgidio Giannessi, Le aziende di produzione originaria, vol. I, Le aziende agricole, op. cit.,
p. 276.

20 Umberto Bertini, Introduzione allo studio dei rischi nell’economia aziendale, Colombo
Cursi, Pisa, 1965, p. 3.
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nere, in tal modo, il potenziale impatto che il loro susseguirsi puo generare
sull’economia dell’azienda?".

Tab. 1 — Le principali definizioni di “rischio”

Anno Autore Opera Definizione

1929 Chessa La teoria economica del Il rischio & “I'alea che si deve subire nell'iniziare e nel portare a ter-
rischio e dell'assicura- mine qualunque azione economica’.
zione, p. 5

1939 Corsani La gestione delle imprese | rischi “devono ricondursi all’incerto verificarsi di eventi ignoti agli
mercantili ed industriali,  operatori nella loro sussistenza, allorché si accingono a predetermi-
p. 160 nare la misura di costi o ricavi relativi a particolari coordinazioni d'im-

presa’.

1940 Sassi Il sistema dei rischi d'im- |l rischio € “la espressione complessa dell’eventualita di un anda-
presa, p. 10 mento sfavorevole delle future manifestazioni aziendali".

1942 Fazzi Il trasferimento dei rischi Il rischio & “I'eventualita che possano manifestarsi eventi tanto favo-

aziendali e la gestione revoli, quanto sfavorevoly’.
delle imprese di assicura-

zione, p. 24
1957 Cas- Le gestioni assicuratrici,  “Il concetto di rischio, inteso come incertezza del futuro, implica, a
sandro p.1 rigore, sia eventualita di perdite o di danni (aspetfo negativo), sia

eventualita di guadagni (aspetto positivo). Spesso, pero, si tende a
considerare come rischi solo le eventualita di perdite o di danni”.

1960 Gian-  Le aziende di produzione “Il rischio si forma per uno scostamento negativo tra le posizioni ipo-
nessi originaria, vol. |, tizzate e gli andamenti reali; tra i risultati inseriti nei piani. (calcolo
Le aziende probabilistico) e quelli verificatisi effettivamente (calcolo reale)”.
agricole, p. 271

1971 Dezzani Rischi e politiche di im- Il rischio & “I'eventualita di un andamento sfavorevole nel verificarsi
presa, p. 17 di accadimenti futuri”.

1987 Bertini  Introduzione allo studio Il rischio & “I'alea che I'azienda é costretta a sopportare in sequito al
dei rischi nell’'economia  possibile manifestarsi degli eventi che ricadono nella sua orbita”.
aziendale, p. 13

Fonte: Grazia Dicuonzo, La disclosure sui rischi finanziari tra dottrina, normativa e prassi:
Evidenze empiriche dal contesto italiano, Giappichelli, Torino, 2018, p. 12.

La gestione del rischio non ha lo scopo di eliminare completamente i rischi
aziendali di un’organizzazione, ma di ridurre al minimo i possibili impatti at-
traverso una attivita di identificazione, misurazione e controllo posta in essere
dal soggetto aziendale. Infatti, una delle responsabilita chiave di tale soggetto
¢ quella di contribuire a supervisionare lo sviluppo e 1’esecuzione delle strate-
gie e degli obiettivi di business dell’organizzazione in relazione ai fenomeni
che possono mettere a rischio il soddisfacimento delle attese dei propri stake-

2 Ivi, p. 27 e ss.
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holder??. Piu precisamente, la focalizzazione del soggetto aziendale sull’effi-
cace supervisione dei rischi assume un’importanza critica nel definire una cul-
tura del rischio che muove, ovviamente, dalla conoscenza e che consente di
diffondere a tutti i livelli aziendali I’importanza della prevenzione e del conte-
nimento dei rischi per competere e sopravvivere in contesti economici com-
plessi tenendo conto delle caratteristiche dell’organizzazione, in termini di di-
mensione, struttura e complessita®>. In questo senso, la gestione del rischio
deve essere vista come un approccio pratico inserito in un piano strategico che
i manager attuano tenendo conto delle specificita dell’ambiente organizzativo
interno ed esterno e rimanendo vigili nel monitoraggio®. Una adeguata poli-
tica di monitoraggio non puo prescindere dall’analisi preliminare dei differenti
fattori che determinano il sorgere di rischi aziendali. Sebbene in letteratura
siano stati formulati diversi approcci per la gestione del rischio, la dottrina pre-
valente individua quattro fasi: a) identificazione dei rischi; b) valutazione dei
rischi; ¢) trattamento del rischio; d) comunicazione esterna (risk communica-
tion) (Fig.1). Si deve a Selim e McNamee (1997)* I’introduzione della quarta
fase, riproposta in Italia, tra gli altri, da Giuseppe D’Onza®.

Fig. 1 —1I processo di gestione del rischio

Identificazione > Valutazione > Trattamento >C0municazione>

Fonte: elaborazione propria

3.1. Identificazione del rischio

L’identificazione dei rischi consiste nell’individuare gli elementi
dell’ambiente organizzativo da cui trae origine il rischio e che possono de-

22 Sergio Beretta, Directors’ Duties and Risk Governance, Multiple Perspectives in Risk and
Risk Management, Springer Nature Switzerland AG, 2019, pp. 3-37.

23 Fabio Corno, Lo sviluppo del sapere imprenditoriale nel governo dell impresa, Egea, Mi-
lano, 1989.

24 Grant Purdy, ISO31000:2009 — Setting a New Standard for Risk Management, Risk Anal-
ysis, vol. 30 n. 6, pp. 881-886.

25 Georges Selim, David Mcnamee, Risk management: changing the internal auditing para-
digm, Altomonte Springs, The Institute of Internal Auditors Research Foundation, 1997.

26 Giuseppe D’Onza, I/ sistema di controllo interno nella prospettiva del risk management,
Giuffreé, Milano, 2008.
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terminare risultati positivi o negativi compromettendo il raggiungimento de-
gli obiettivi aziendali prefissati®’. Il processo di “mappatura dei rischi” non
puo prescindere da una preliminare e adeguata conoscenza sia dei fenomeni
che possono verificarsi nella combinazione produttiva, sia degli strumenti
idonei alla comprensione dei flussi informativi. Successivamente, il governo
dei rischi passa attraverso 1’identificazione e la gestione dei fattori che pos-
sono compromettere il conseguimento di uno o piu obiettivi (fattori di ri-
schio). Secondo Bertini, ad esempio, i principali fattori di rischio sono ricon-
ducibili a fenomeni fisici e biologici, all’indole delle persone, all’azione dei
gruppi sociali e dello Stato, al progresso scientifico e tecnico, nonché alla
politica aziendale®. Mentre per Giannessi i fattori che possono determinare
I’evento rischioso sono rappresentati dal difetto degli stati di ordine combi-
natorio, sistematico e di composizione, dall’evoluzione dell’ambiente, dal
mancato rinnovamento degli impianti, dall’inefficace coordinazione dei
flussi finanziari in entrata ed in uscita e da errori nella formulazione dei giu-
dizi di convenienza®. E chiaro che 1’identificazione dei rischi deve realiz-
zarsi attraverso una accurata attivita di analisi volta a recepire le informazioni
necessarie circa i fattori di rischio, da un lato, e a comprendere il funziona-
mento e le eventuali relazioni causa-effetto, dall’altro. In questo modo si ga-
rantisce I’acquisizione:

di una maggiore consapevolezza della complessita ambientale e, quindi,
della molteplicita dei fattori presenti tanto nell’ambiente quanto all’interno
dell’impresa;

di una conoscenza condivisa all’interno della struttura aziendale e la com-
prensione della maggior parte dei fenomeni e delle relazioni esistenti tra essi.

3.2. Valutazione del rischio

Terminata la comprensione del fenomeno, occorre determinare il riflesso
economico degli eventi negativi. L’esposizione al rischio deve essere calco-
lata considerando due parametri: la probabilita di accadimento del rischio e
I’impatto dell’evento. La probabilita indica la possibilita che si verifichi un

27 Antonio Borghesi, La gestione dei rischi di azienda. Economia e Organizzazione, Teoria e
Pratica, Cedam, Padova, 1985, p. 141.

28 Umberto Bertini, Introduzione allo studio dei rischi nell’economia aziendale, op. cit., p. 50 € ss.
» Egidio Giannessi, Le aziende di produzione originaria, op. cit., p. 496 € ss.
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evento, mentre I’impatto o la conseguenza rappresenta I’entita del danno ge-
nerato dalla manifestazione dell’evento®®.

A seconda delle tipologie, delle caratteristiche del rischio e delle circo-
stanze, ¢ possibile effettuare un’analisi a vari livelli di dettaglio, che puo es-
sere di tipo quantitativo o qualitativo, oppure una combinazione delle due.

Le analisi qualitative consentono di descrivere le possibili conse-
guenze/impatti degli eventi e la loro probabilita di accadimento. Tali analisi
vengono utilizzate quando la tipologia di rischio non si presta a essere quan-
tificata o quando il valore non ¢ determinabile con ragionevole certezza.

Le analisi quantitative, invece, si basano su dati storici e sull’utilizzo di
tecniche statistiche. La qualita di questo tipo di analisi dipende dall’accura-
tezza e dalla completezza delle informazioni e dalla validita dei modelli uti-
lizzati dal management aziendale. Le analisi quantitative si distinguono, a
loro volta, in probabilistiche, non probabilistiche e di benchmarking.

Le tecniche probabilistiche consistono nell’attribuire le probabilita di ac-
cadimento ad una serie di eventi che comportano rischi e a identificarne le
conseguenze. Tra le diverse tecniche probabilistiche vi sono, ad esempio, i
modelli Value at Risk (VaR), sviluppati nell’ambito del settore bancario e
delle societa di investimento internazionali (i cui portafogli di rischio di mer-
cato sono ampi e complessi) per aggregare ¢ monitorare i propri rischi di
mercato.

Le tecniche non probabilistiche si basano sulla quantificazione dell’im-
patto di un evento dannoso senza considerare la probabilita di accadimento.
Tra i modelli non probabilistici piu utilizzati rientrano la sensitivity analysis,
lo scenario analysis € lo stress testing. La piu utilizzata ¢ 1’analisi di sensiti-
vita che quantifica la variazione dei risultati attesi in relazione alla modifica
di una o piu variabili di interesse (ad esempio, variazioni percentuali dei tassi
di cambio).

Le tecniche di benchmarking, meno conosciute e poco applicate, consi-
stono nel confronto dei dati relativi alla probabilita di accadimento e all’im-
patto sulla combinazione economico-produttiva con altre organizzazioni
(best in class o concorrenti), in modo da spingere il management a migliorare
la risposta al rischio.

30 Teresa Wu, Jennifer Blackhurst, Vellayappan Chidambaram, A4 model for inbound supply
risk analysis, Computers in industry, 2006, vol. 57, n. 4, pp. 350-365.
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3.3. Trattamento del rischio

Alla fase di valutazione segue quella di trattamento del rischio ossia, di
un processo attraverso il quale si migliorano i controlli esistenti o se ne svi-
luppano ed implementano di nuovi. Le modalita di trattamento vanno valu-
tate secondo criteri di convenienza economica; pertanto, non tutti i rischi de-
vono essere necessariamente e attivamente gestiti, ma solo quelli che supe-
rano la cosiddetta soglia di accettabilita stabilita dall’impresa.

Identificati e valutati i fattori di rischio, 1’azienda ha due alternative: ri-
nunciare al trattamento dei rischi ovvero individuare le modalita di gestione
pit idonee. Queste ultime possono consistere in':

e azioni dirette ad eliminare o ridurre la probabilita di manifestazione

dell’evento rischioso;

e azioni volte a contenere ’entita del danno o attraverso fecniche di mi-
nimizzazione, con sistemi che intervengono durante 1’accadimento
dell’evento, o con tecniche di salvataggio (piani di disaster recovery)
che entrano in azione successivamente al verificarsi dell’evento per
mitigarne le conseguenze.

Con riferimento a quest’ultimo aspetto, gli effetti negativi derivanti dal

verificarsi di un evento possono essere trasferiti nel tempo o nello spazio.

Per il trasferimento nel tempo € prevista I’auto copertura dei danni, ossia
la cosiddetta autoassicurazione, attraverso la quale si procede all’accantona-
mento di parte delle risorse generate dalla gestione aziendale ai fondi rischi
o a fondi di riserva. Tali fondi, poi, saranno utilizzati al manifestarsi di even-
tuali eventi sfavorevoli futuri. A tal proposito, Bertini sosteneva che 1’auto-
finanziamento, attuato mediante la costituzione di fondi di riserva, deve in-
tendersi come un “generico strumento di riduzione ed eliminazione dei rischi
piuttosto che un procedimento di copertura del danno™.

Il trasferimento nello spazio consiste, invece, nel trasferire la responsabi-
lita e la gestione del rischio a terze economie. Generalmente il trasferimento
dei rischi avviene mediante 1’utilizzo di alcuni strumenti, come ad esempio,
polizze assicurative o strumenti finanziari (contratti a termine, contratti futu-
res, swap e opzioni)>.

31 Giuseppe D’Onza, I/ sistema di controllo interno nella prospettiva del risk management,
op. cit., pp. 145-146.

32 Umberto Bertini, Introduzione allo studio dei rischi nell’economia aziendale, op. cit., p. 185.

3 Kent D. Miller, 4 framework for integrated risk management in international business,
Journal of International Business Studies, 1992, vol. 23, pp. 311-331.
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3.4. Comunicazione del rischio

La fase della comunicazione consiste nel documentare, rendicontare e co-
municare, agli organi aziendali, alle funzioni di controllo, alle singole fun-
zioni coinvolte nella gestione del rischio, nonché agli stakeholder esterni, le
informazioni inerenti il processo di gestione del rischio e i risultati derivanti
dall’attivita di monitoraggio e revisione dei rischi identificati. Lo strumento
principale utilizzato per soddisfare tali bisogni conoscitivi ¢ rappresentato
dal bilancio d’esercizio e dalla relazione degli amministratori sulla gestione:
I’informativa sui rischi presente in tali documenti ¢ rilevante ed ¢ in grado di
influenzare le scelte degli investitori.

4. Conclusioni

La ricerca costante dell’equilibrio aziendale e 1’attenzione al processo di
formazione del valore economico non possono prescindere da una valuta-
zione dei principali fattori di rischio cui ’azienda risulta esposta®.

In questa prospettiva, un adeguato sistema di governo del rischio, orien-
tato all’identificazione e al puntuale monitoraggio delle incertezze, associato
auna stima dei danni potenziali, consente di mitigare gli effetti che gli eventi
rischiosi potrebbero determinare in termini di raggiungimento degli obiettivi
aziendali, e che, se protratti nel tempo, potrebbero compromettere il conse-
guimento di determinati livelli di performance reddituali e finanziarie por-
tando, in situazione estreme, anche al dissesto aziendale. Nel processo di ge-
stione dei rischi, il monitoraggio continuo e la revisione degli eventi rischiosi
svolgono un ruolo cruciale. E noto, infatti, che la gestione del rischio ¢ un
processo dinamico e, pertanto, la probabilita di manifestazione di eventi in-
desiderati pud mutare nel tempo, come anche possono cambiare i relativi
impatti*®. La continua supervisione aiuta a identificare nuovi potenziali
eventi rischiosi, tenere traccia dei rischi gia identificati e intraprendere azioni
correttive (se necessarie) oltre a fornire dei segnali al management sull’au-
mento della probabilita di accadimento dell’evento rischioso e, di conse-
guenza, sulla necessita di intraprendere nuove strategie di mitigazione®®. In-

34 Fabrizio Di Lazzaro, Il rischio aziendale, Giuffré, Milano, 1990.

33 Vittorio Dell’ Atti, Modelli organizzativi e nuovo falso in bilancio nelle imprese, Cacucci,
Bari, 2003.

36 Petra Hoffmann, Holger Schiele, Koos Krabbendam, Uncertainty, supply risk management
and their impact on performance, Journal of Purchasing and Supply Management, 2013, vol.
19, n. 3, pp. 199-211.
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dipendentemente da una visione tradizionale o moderna della gestione del
rischio, I’organizzazione aziendale deve avere un approccio orientato al fu-
turo, porsi il problema dell’identificazione dei rischi, della loro stima e di
come intervenire per gestirli. In altri termini, le aziende devono rafforzare la
propria resilienza e sviluppare una gestione del rischio piu dinamica, agile e
allo stesso tempo piu approfondita per affrontare gli eventi avversi. In con-
clusione, 1 sistemi di gestione del rischio mirano a far fronte all’incertezza in
modo da favorire la creazione di valore che si traduce non solo nel rispetto
delle condizioni di equilibrio economico, finanziario, monetario e patrimo-
niale, ma anche di equilibrio strategico complessivo, da intendere in termini
di cura delle relazioni con i portatori di interessi e I’ambiente®’. I Consigli di
amministrazione e i top manager sono quindi costantemente impegnati nel
bilanciare rendimento e rischi, allineando la strategia aziendale alla propen-
sione al rischio, ovvero al livello di rischio ritenuto accettabile dall’impresa;
migliorare le decisioni di risposta al rischio, selezionando le alternative piu
appropriate; ridurre gli imprevisti operativi e le relative perdite; identificare
e gestire 1 rischi trasversali, ovvero i rischi che interessano piu unita azien-
dali; identificare e realizzare opportunita di crescita e sviluppo aziendale e,
infine, migliorare 1’allocazione del capitale.
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