
F o r m e alternative di remu-
nerazione generano diverse 
distribuzioni del rischio e 
del potere decis ionale . 

C o m e d i s e g n a r e un con-
tratto "o t t imo"? Non è poi 
così semplice! 

farebbe bene a delegare a quest 'ultimo le de-
cisioni su come impiegare le proprie ca-
pacità. 
Se il da tore di lavoro avesse perfet ta infor-
mazione sulle preferenze del lavoratore, in 
part icolare sull ' incentivo minimo in grado 
di spingerlo ad usare le proprie capacità nel 
senso desiderato, potrebbe disegnare un con-
t ra t to che induca il lavoratore a scegliere di 
compiere l 'operazione che il da tore di lavo-
ro ritiene ot t imale. M a cer tamente non si 
può ritenere che questa sia la procedura se-
guita normalmente ; è es t remamente costo-
sa in termini di in formazioni e fa variare il 
cont ra t to p ropos to da un lavoratore all 'al-
tro; inoltre il pagamento ex post, mentre in-
centiva il lavoratore ad effe t tuare la propria 
prestazione, toglie ogni incentivo al da tore 
di lavoro a corr ispondere il salario pat tui-
to, una volta o t tenuta la prestazione. Da 
questo pun to di vista presenta problemi di 
credibilità su cui si dovrà ri tornare f ra poco. 
Il p roblema diventa ancor più interessante 
se si pensa alla relazione t ra propr ie tar io di 
un ' impresa e manager . Non si è det to che 
probabi lmente il Senatore ritiene che il dot t . 
Romiti stesso possa avere un ' i n fo rmaz ione 
migliore su ciò che lui come manager do-
vrebbe fare a favore dell 'impresa? Se ciò fos-
se vero, sembrerebbe assurdo porsi nell 'ot-
tica di disegnare un con t ra t to in m o d o da 
indurre il manager , che sa di non poter es-
sere osservato, a fa re la scelta prefer i ta dal 
da tore di lavoro. 
Per dare un ' idea delle d i f f icol tà a cui si fa 
r i fe r imento , si supponga che il p ropr ie tar io 
almeno sappia quali risultati vuole, ad esem-
pio una cosa volgare come i massimi pro-
fitti . Al lora , si po t rebbe legare la remune-
razione del manager ai profi t t i ot tenuti , che 
s embrano essere un indicatore sintetico ab-
bastanza facilmente osservabile, a lmeno per 
il p ad rone di un ' impresa . Anche ques t ' im-
pressione non è sempre fonda t a . In pr imo 
luogo, redigere un bilancio e calcolare i pro-
fitti è un 'operaz ione complessa, come met-
tono bene in evidenza i ponderosi volumi 
dedicati ad essa dagli aziendalisti , che sot-
tol ineano il ruolo de l l ' i n fo rmaz ione e delle 
aspettative; non sempre il proprietar io ha su 
questo pun to le conoscenze di cui dovrebbe 
invece essere do ta to il manager . In secondo 

luogo, si è sempre saputo che può esservi un 
confl i t to t ra profi t t i di breve periodo e pro-
fitti di lungo periodo, e solo i profit t i di bre-
ve periodo possono essere usati nel decidere 
la remunerazione periodo per periodo di un 
manager. M a ciò che è più fastidioso è il fat-
to che pur essendo interessato ai massimi 
profi t t i , il proprietar io può conoscere quali 
profi t t i si sono realizzati, ma non quali so-
no i massimi profi t t i che si sarebbero potu-
ti realizzare; su questo pun to ne sa mol to 
di più il manager . E per di più, non si capi-
sce bene quale legame vi sia tra l 'attività del 
manager e l ' ammon ta r e dei profi t t i ot tenu-
ti; può lavorare mol to e bene, e ciò nono-
stante ottenere profi t t i insoddisfacenti ; vi-
ceversa, può bat tere la fiacca e ugualmente 
realizzare buoni prof i t t i . 
Il p rob lema è così grave che parte della teo-
ria vuole che la remunerazione del manager 
dipenda in buona misura dall 'andamento del 
valore del l ' impresa, misura to dalla quota-
zione delle sue azioni; tale valore dovrebbe 
riflettere la valutazione che il mercato espri-
me della capacità del l ' impresa di generare 
prof i t t i nel lungo per iodo; la volatilità dei 
corsi azionari sembra però gettare scettici-
smo su queste capacità di valutazione del 
mercato . 

Il rapporto di lavoro come relazione poten-
zialmente duratura e personalizzata 

In presenza di tutti questi problemi, cosa in-
duce il lavora tore a lavorare e il da tore di 
lavoro a pagar lo? Na tura lmente si sa che, 
una volta stipulato il contrat to, esiste la pos-
sibilità di adire ad un giudice do ta to della 
capacità di accertare la sua violazione e della 
forza di imporre sanzioni alla par te in di-
fe t to . È però dubbio che questo fa t to spie-
ghi perché normalmente le parti rispettino 
i patti sottoscritti . Tan to per accennare a un 
problema, come fa il giudice ad accertare se 
e da chi il con t ra t to è s tato violato, in pre-
senza dei problemi di osservabilità sopra in-
dicati? 

La spiegazione usuale poggia p iu t tos to sul 
fa t to che la relazione di lavoro è tendenzial-
mente dura tura , ma può essere t roncata , al-
meno per giusta causa, da ciascuna delle 


