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1. Introduzione

Il presente articolo ha la scopo di con-
frontare sinteticamente la normativa
statunitense relativa al controllo inter-
no sul financial reporting, ovvero la
“section 404” del Sarbanes Oxley Act,
e l’analoga regolamentazione intro-
dotta in Italia dalla Legge 262 del 2005.

In particolare, l’analisi si concentrerà
sui “framework” di riferimento per il si-
stema di controllo interno descriven-
do come il COSO, individuato dalla
regolamentazione statunitense come

framework di riferimento cui ancora-
re il giudizio di adeguatezza del siste-
ma, possa esserlo anche per la re-
golamentazione Italiana.

Considerato, infine,  il “successo” in
termini di ottimizzazione dei costi di
compliance dell’applicazione SOX in
Vodafone, il presente documento con-
tiene la descrizione dell’approccio adot-
tato da Vodafone Italia e le considera-
zioni relative alla valorizzazione di quan-
to già implementato per garantire il sod-
disfacimento delle disposizioni nor-
mative contenute nella Legge 262.

2. Il COSO Internal Control
framework

Nei primi anni Novanta, su incarico del
Committee of Sponsoring Organizations
of the Treadway Commission (“CoSO”,
che include le più prestigiose associa-
zioni professionali d’America), la Coo-
pers & Lybrand (oggi Pricewaterhouse-
Coopers) ha elaborato un modello in-
novativo di sistema di controllo interno
delle imprese, il CoSO Report – Internal
Control Integrated Framework (“COSO
IC”), fornendo a tutte le parti interessa-
te un comune concetto di controllo.
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Il modello presentato nel CoSO Report
è diventato il modello di riferimento utiliz-
zato sia dai codici di autodisciplina da par-
te di associazioni di categoria, sia dalla
normativa nazionale ed internazionale in
materia di Corporate Governance.
In particolare, il PCAOB (Public Ac-
counting Oversight Board), l’agenzia di
supervisione e di regolamentazione del-
le attività di revisione contabile istituita
dalla SOX sotto la guida della Securi-
ties and Exchange Commission (SEC),
ha assunto, quale standard di riferi-
mento per la valutazione di adeguate-
za del sistema di controllo interno in am-
bito amministrativo-contabile (Internal
Control Over Financial Reporting - ICO-
FR) il framework COSO IC.
Il Codice di Autodisciplina per le so-
cietà quotate in Borsa (il c.d. “codice
Preda” emanato nel 1999 ed aggior-
nato nel 2006), inoltre, riprende la de-
finizione di sistema di controllo e le ca-
ratteristiche del controllo interno evi-
denziate nel CoSO Report.
Secondo il CoSO Report, il sistema di
controllo interno è definito come un pro-
cesso, ossia una serie di azioni, svol-
to dal Consiglio di Amministrazione, dai
dirigenti e da tutto il personale azien-
dale, finalizzato a fornire una ragione-
vole certezza sul raggiungimento de-
gli obiettivi aziendali (classificati di se-
guito). Esiste, inoltre, un rapporto diret-
to tra gli obiettivi, ossia ciò che l’azien-
da persegue, e i componenti, ossia ciò
che occorre per realizzarli.
Questo rapporto è schematizzato
nella matrice tridimensionale (cubo)
di seguito riportata:

Le tre categorie di obiettivi sono rappre-
sentate nelle colonne verticali del cubo,
i cinque componenti nelle righe orizzon-
tali; nella terza dimensione della matrice,
invece, sono rappresentate le unità ope-
rative o le singole attività dell’azienda.

Obiettivi operativi
Gli obiettivi operativi sono legati all’effi-

cacia ed all’efficienza delle attività e dei
processi aziendali. Assumono, pertanto,
rilevanza sia il modello organizzativo sia
le procedure, definiti e diffusi al fine di
garantire un impiego efficace ed effi-
ciente delle risorse aziendali. 

Obiettivi di financial reporting
Tali obiettivi attengono all’attendibilità
ed alla tempestività del financial re-
porting. In tale ambito, la finalità dei pro-
cessi di controllo interno è quella di for-
nire ragionevole certezza circa l’atten-
dibilità dei dati, delle informazioni e del
processo utilizzati per la predisposi-
zione del reporting finanziario e circa il
rispetto della tempistica prevista.
Gli obiettivi relativi alle informazioni di
bilancio si riferiscono alla redazione
dei bilanci pubblicati, inclusi i bilanci
intermedi e sintetici ed i dati significa-
tivi destinati ad essere comunicati al
pubblico. Il termine “attendibile” im-
plica che i bilanci siano predisposti in
modo “corretto e veritiero” ed in
conformità ai principi contabili di ge-
nerale accettazione o a pertinenti ed
appropriati principi contabili e dispo-
sizioni obbligatorie ai fini esterni.
Questi obiettivi sono supportati da un
insieme di presupposti di base, quali
l’esistenza delle operazioni registrate in
un certo periodo, la completezza della
registrazione di tutte le operazioni e gli
eventi che si sono verificati, la corretta
valutazione o allocazione dell’ammon-
tare registrato in conformità con i prin-
cipi contabili e la correttezza della de-
scrizione e classificazione delle infor-
mazioni che figurano a bilancio.
In tale contesto, gli aspetti legati ai
sistemi informativi da cui l’azienda
estrae ed elabora i dati per la predi-

sposizione dell’informativa finanziaria
assumono, pertanto, rilevanza.

Obiettivi di compliance
Gli obiettivi di compliance attengono
alla conformità delle attività dell’azienda
alle leggi e ai regolamenti in vigore. 

Componenti del sistema 
di controllo interno
I cinque componenti del sistema di
controllo interno, interconnessi tra lo-
ro, sono i seguenti:
• Control Environment: L’ambiente di

controllo è influenzato dalla storia e dal-
la cultura dell’azienda e incide, a sua
volta, sulla sensibilità del personale al-
le esigenze di controllo. A tal fine, ven-
gono elaborate linee guida e proce-
dure appropriate, spesso accompa-
gnate da un codice di condotta, che
favoriscono l’adesione ai valori del-
l’organizzazione e la collaborazione nel
raggiungimento degli obiettivi.

• Risk Assessment: Tale attività è con-
siderata una pre-condizione rispet-
to alla selezione dei controlli: è ne-
cessario, infatti, individuare e valu-
tare il rischio prima di definire le spe-
cifiche attività di controllo.

• Control Activities: sono composte dal-
le procedure e dalle direttive che il ma-
nagement ha introdotto per assicu-
rarsi che le proprie linee guida siano
rispettate; si tratta di un’attività di con-
trollo da attuarsi in tutta la struttura ed
in tutti i suoi livelli, da realizzarsi attra-
verso approvazioni, autorizzazioni, ve-
rifiche, con adeguata separazione dei
compiti e delle responsabilità.  

• Information & Comunication: si com-
pone dei sistemi e delle procedure
informative che producono e distri-
buiscono le informazioni all’interno
ed all’esterno dell’azienda.

• Monitoring: le metodologie ed i si-
stemi di controllo devono essere pe-
riodicamente soggetti a processi di
revisione volti a verificarne l’ade-
guatezza e l’efficacia; obiettivo del
monitoraggio è quello di mantene-
re, aggiornare e migliorare la qualità
del sistema di controllo interno. 

L’ultima dimensione descritta dall’Inter-
nal Control Integrated Framework è re-
lativa all’ambito di applicazione, che può
essere “modulare” per quanto riguarda
l’estensione ed il livello di profondità. 
A tale proposito, una delle più frequenti
applicazioni pratiche di tale modello è
stata proprio quella che ha come am-
bito i processi aziendali con rilevanza
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amministrativo-contabile, al fine di rag-
giungere l’obiettivo di adeguatezza del
financial reporting.

3. Le analogie e le differenze fra la
SOX e Legge 262

Esistono numerose analogie fra la
Legge 262 e la SOX: innanzitutto, en-
trambe attribuiscono precise re-
sponsabilità nella predisposizio-
ne dei documenti contabili.
L’art. 154-bis del T.U.F., infatti, così co-
me modificato dalla Legge 262, al
comma 2 stabilisce che “gli atti e le
comunicazioni della società previste
dalla legge o diffuse al mercato, con-
tenenti informazioni e dati sulla situa-
zione economica, patrimoniale o fi-
nanziaria della stessa società, sono ac-
compagnati da una dichiarazione scrit-
ta del direttore generale e del dirigen-
te preposto alla redazione dei docu-
menti contabili societari, che ne atte-
stano la corrispondenza al vero”.
E’, pertanto, attribuita al direttore gene-
rale ed al dirigente preposto alla reda-
zione dei documenti contabili societa-
ri una responsabilità analoga a quella
che la sezione n. 302 della SOX ha sta-
bilito per il CEO ed il CFO, tenuti  a cer-
tificare la veridicità dei report annuali e
trimestrali, dell’informativa di bilancio e
degli altri documenti contabili.
Una seconda analogia è relativa al si-
stema di controllo interno di cui
l’azienda deve dotarsi per garantire il
raggiungimento degli obiettivi di cui
sopra, vale a dire la corrispondenza
al vero dell’informativa di bilancio.
Il comma 3 dell’art. 154-bis del T.U.F.,
così come modificato dalla Legge 262,
stabilisce che “il dirigente preposto al-
la redazione dei documenti contabili
societari predispone adeguate pro-
cedure amministrative e contabili per
la predisposizione del bilancio di eser-

Le indicazioni di dettaglio sui requisiti
”minimi” del sistema di controllo interno
oggetto di attestazione da parte del ma-
nagement sono state definite negli Sta-
ti Uniti dall’Auditing Standard n. 2 ema-
nato dal PCAOB che ha assunto come
standard di riferimento il Framework Co-
SO IC, mentre in Italia si attende l’ema-
nazione di un regolamento CONSOB
che, probabilmente, indicherà anche il
modello di riferimento.
A differenza della realtà americana, il
principio di revisione italiano sul siste-
ma di controllo interno non rimanda ad
un modello di riferimento (documento
n. 400 della Commissione paritetica
per la statuizione dei principi di revisio-
ne relativo alla “Valutazione del rischio
e il sistema di controllo interno”).
Ulteriori differenze sono poi relative al-
le disposizioni sulle società controlla-
te (vedi art. 165, comma 2 e 3).
Sulla base di quanto sopra, pertanto,
può essere ragionevole ritenere che
un’azienda “SOX compliant” possa
utilizzare i processi definiti a fronte del-
l’applicazione di quella normativa co-
me base per valutare la conformità
con le disposizioni della Legge 262.

4. L’esperienza SOX di Vodafone
in Italia

Il gruppo Vodafone, ed al suo interno Vo-
dafone Omnitel NV, la Operating Com-
pany (Opco) Italiana, in quanto sogget-
to con l’obbligo di essere compliant con
la SOX, si è focalizzata su due problemi
principali, uno di carattere organizzativo
ed uno di carattere metodologico. 
Il primo problema è stato relativo alla in-
dividuazione degli enti all’interno del
gruppo e delle singole società che do-
vessero essere coinvolti nel processo
di valutazione e certificazione del si-
stema di controllo interno, il secondo
invece era indirizzato a definire una me-
todologia comune che garantisse il rag-
giungimento degli obiettivi ma anche
la non proliferazione dei controlli.
L’approccio che il gruppo Vodafone
ha impresso al progetto è stato ca-
ratterizzato sin dall’inizio da un coor-
dinamento delle attività delle singole
Operating Companies, sia da un pun-
to di vista di gestione di progetto at-
traverso l’emanazione di policies e pro-
cedure, sia attraverso l’indicazione di
processi, rischi e controlli comuni a
tutte le società del gruppo.

Tale approccio ha consentito di limi-
tare il numero di controlli chiave ne-

cessari per il monitoraggio dei rischio
ed ha contribuito a diffondere la cul-
tura del controllo interno nelle singo-
le società, responsabilizzando le unità
operative all’interno del business co-
me esecutori dei controlli e garanti del
sistema del controllo interno.
L’utilizzo di diversi strumenti ad hoc, tra
cui SOX Express, utilizzato come re-
pository di tutta la documentazione pro-
dotta a fini SOX (processi, rischi e con-
trolli) ha inoltre consentito una maggio-
re efficienza e trasparenza nel proces-
so di documentazione e valutazione del
sistema di controllo interno.
Da un punto di vista organizzativo, so-
no stati istituiti diversi ruoli ed asse-
gnate responsabilità in tutta l’organiz-
zazione, così riassumibili:

- in ogni OpCo è stato nominato un Lo-
cal Champion con la responsabilità
di coordinare le attività di compliance
nella propria OpCo e di farsi garante
dell’utilizzo di adeguate risorse, del-
la corretta applicazione di strumenti
e metodologie e del costante ag-
giornamento della documentazione;

- in ogni OpCo e per ognuno dei processi
identificati, è stato nominato un Process
Owner, responsabile della costante va-
lutazione dei rischi e dell’efficacia dei
controlli in essere. Il ruolo fondamenta-
le del process owner è rappresentato
dal continuo presidio del processo da
lui governato attraverso un costante mo-
nitoraggio dei rischi  legati all’evoluzio-
ne del business e dei processi ed un
conseguente aggiornamento dei con-
trolli chiave necessari; 

- SOX Liaison: è il punto di contatto per
il processo di riferimento ed il primo
riporto del Process Owner. Il SOX Liai-
son deve apporre la propria firma in
SOX Express al fine di certificare l’o-
perating effectiveness di ogni  controllo
chiave testato nel proprio processo;

- SOX Internal Compliance Function:
responsabile della manutenzione di
tutta la documentazione prodotta ai
fini SOX (processi, rischi e controlli)
e per lo svolgimento dei test sui con-
trolli chiave identificati;

- Control Owner: è colui che è re-
sponsabile che un controllo sia svol-
to in maniera efficace;

- Controll Performer: è colui che svol-
ge il controllo.

La tabella successiva descrive in ma-
niera grafica gli enti ed i relativi flussi
informativi identificati per raggiunge-
re e gestire la compliance. 

Vodafone Omnitel NV, considerata la cri-
ticità e delicatezza del progetto si è do-
tata di una struttura cui è stata assegnata
la responsabilità della documentazione
di tutti i sotto-processi identificati co-
me in scope, interfacciandosi, da un la-
to, con il GPMO  per recepire Policy e
Guidance, e dall’altro con tutti diparti-
menti della OpCo Italiana, al fine di otte-
nere le necessarie informazioni per do-
cumentare i processi stessi.

La metodologia definita a livello di grup-
po e applicata dalle singole OpCo può
essere sintetizzata come segue:
- Definizione dell’ambito: basandosi sul
Bilancio, definire quali accounts e
quindi quali processi sono in scope;

- Valutazione dell’ambiente di controllo in-
terno a livello di OpCo: ogni OpCo svol-
ge un Entity Level Control Assessment
(ELCA), basandosi su questionari di au-
to-valutazione preparati dal Gruppo;

- Valutazione del sistema di controllo
interno a livello di processo: ogni Op-
Co  identifica e documenta il vigen-
te sistema di controllo interno su ogni
singolo processo in scope. La do-
cumentazione consiste in:

• un flowchart, che rappresenta gra-
ficamente il processo;

• un narrative, da leggersi assieme al
flowchart poiché ne descrive le at-
tività nel dettaglio;

• unaRisk & Control Matrix, che contie-
ne la mappatura di tutti i rischi esisten-
ti lungo il processo ed i controlli in es-
sere per mitigare i rischi identificati;

• un Walkthrough, che dettaglia l’esito
di una verifica svolta sui sotto-processi
e sui controlli chiave, al fine di verifica-
re che gli stessi fosse disegnati cor-
rettamente (Design effectiveness);

• un Testing, che dettaglia specifici te-
st svolti sui controlli chiave, al fine di
verificare che operassero come de-
scritto (Operating effectiveness);

• un Remediation Plan, che dettaglia le
attività di miglioramento in corso sui sot-
to-processi o sui controlli chiave iden-
tificati come inefficienti (Ineffective).

- Test dei controlli chiave: i controlli
chiave (Key Controls) sono testati su
base annuale.

- Management Certification: il mana-
gement rilascia la certificazione sul
sistema di controllo interno;

- Attestation del Revisore: il Revisore
Esterno effettua un audit del sistema
di controllo e ne rilascia una valuta-
zione sull’effectiveness; 

Un ultimo aspetto caratterizzante la ge-
stione del progetto di compliance di Vo-
dafone è stato la valutazione del siste-
ma di controllo interno relativo all’area
informatica e la valutazione dei controlli
informatici sui processi operativi. A ta-
le proposito, la cooperazione tra gli spe-
cialisti dell’area informatica ed i re-
sponsabili operativi dei processi ha con-
sentito di ridurre il numero di controlli
chiave e di modificare le tipologie di con-
trolli esistenti da “detective” a “preven-
tive” migliorando il sistema di controllo
interno nel suo complesso.
Dopo i primi due anni la SOX ha smes-
so di essere un progetto per entrare
in regime di Business As Usual: si è
provveduto pertanto a trasferire la re-
sponsabilità per il mantenimento del-
la documentazione prodotta ai fini
SOX da un dipartimento centralizza-
to ad ogni singolo process owners.

Un grazie a tutti coloro che hanno la-
vorato alla predisposizione di questo
documento ed in particolare alla mia
collaboratrice Sharon Grant, respon-
sabile del dipartimento Governance,
Policies & Process nonche’ SOX
Champion di Vodafone Italia, ed ad
Andrea Samaja, Giuseppe Garzillo e
Carlo Marsano, partner e managers
di PriceWaterhouseCoopers.
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cizio e, ove previsto, del bilancio con-
solidato nonché di ogni altra comuni-
cazione di carattere finanziario”.
Al successivo comma 5, è inoltre stabi-
lito che “gli organi amministrativi delegati
e il dirigente preposto alla redazione dei
documenti contabili societari attestano
con apposita relazione, allegata al bilan-
cio di esercizio e, ove previsto, al bilancio
consolidato, l’adeguatezza e l’effettiva ap-
plicazione delle procedure di cui al com-
ma 3 nel corso dell’esercizio cui si riferi-
sce il bilancio, nonché la corrisponden-
za del bilancio alle risultanze dei libri e del-
le scritture contabili. L’attestazione è re-
sa secondo il modello stabilito con re-
golamento dalla CONSOB”.
Risulta evidente l’analogia con quan-
to richiesto dalla sezione n. 404 della
SOX e, cioè, che il bilancio annuale
delle società quotate sul mercato sta-
tunitense includa un “internal control
report” che attesti la responsabilità del
management nell’implementare e
mantenere un’adeguata struttura di
controllo interno relativa al reporting
economico-finanziario, e nel quale l’ef-
ficacia di tale struttura di controllo sia
valutata alla data di riferimento.
Una differenza è relativa al fatto che la
normativa americana prevede, al con-
trario di quella italiana, la verifica e l’at-
testazione da parte del Revisore Ester-
no del sistema di controllo interno de-
finito dal management a supporto del-
le proprie dichiarazioni.
In Italia, invece, il T.U.F. prevede all’art.
149, l’esistenza di un soggetto isti-
tuzionale preposto, il Collegio sinda-
cale, il cui compito è quello di vigila-
re sull'adeguatezza della struttura or-
ganizzativa della società per gli aspet-
ti di competenza, del sistema di con-
trollo interno e del sistema ammini-
strativo-contabile nonché sull'affida-
bilità di quest'ultimo nel rappresenta-
re correttamente i fatti di gestione. 
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