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Giustizia

I numeri

I cardini

Come verificare la propria posizione

Il fac simile del modello Consob per calcolare il cumulo degli incarichi

Angelo Busani
Dopolemodificheapporta-

teal Tuf(il Testounico della fi-
nanza, Dlgs 58/98) dalla «legge
sul risparmio» (legge 262/2005
e Dlgs 303/2005) la materia
dell’elezione del consiglio di
amministrazione nelle società
quotate,ècosìregolatadall’arti-
colo 147-ter delTuf:

a) lo statuto deve prevedere
che i componenti del consiglio
di amministrazione siano eletti
sullabase di listedi candidati;

b)lostatutodevedetermina-
relaquotaminimadipartecipa-
zione richiesta per la presenta-
zione delle liste, in misura non
superiore a un quarantesimo
del capitale sociale o alla diver-
sa misura stabilita dal regola-
mentoConsob;

c) le liste devono indicare
qualisonogliamministratori in
possesso dei requisiti di indi-
pendenza stabiliti dalla legge e
dallostatuto;

d) lo statuto può prevedere
che,ai finidel ripartodegliam-
ministratori da eleggere, non
si tenga conto delle liste che
nonhannoconseguitounaper-
centualedivotialmenoparial-
la metà di quella richiesta dal-
lo statuto per la presentazione
delle stesse;

e) almeno uno dei compo-
nenti del consiglio di ammini-
strazione è espresso dalla lista
di minoranza che abbia ottenu-
to il maggior numero di voti e
non sia collegata in alcun mo-
do, neppure indirettamente,
conisociche hannopresentato
o votato la lista risultata prima
pernumerodi voti;

f)almenounodeicomponen-
ti del consiglio di amministra-
zione, ovvero due se il consi-
glio di amministrazione sia
composto da più di sette com-
ponenti,devonopossedereire-
quisiti di indipendenza stabiliti
perisindacinonché,selostatu-
toloprevede,gliulteriorirequi-
sitiprevistidacodicidicompor-
tamentoredattidasocietàdige-
stione di mercati regolamenta-

tiodaassociazionidicategoria.
Come detto, lo statuto deve

determinare la quota minima
di partecipazione richiesta per
la presentazione delle liste, in
misura non superiore a un qua-
rantesimodelcapitalesocialeo
alla diversa misura stabilita dal
regolamentoConsob.

Il regolamento Consob in
questione è il n. 11971 (come in-
novatodalladeliberazioneCon-
sob n. 15915 del 3 maggio 2007),
il cui articolo 144-ter dispone
che, salva la minore percentua-
leprevista nello statuto, la quo-
ta di partecipazione richiesta
per la presentazione delle liste
di candidati per l’elezione del
consiglio di amministrazione
deveesserepari:

a) allo 0,5 per cento del capi-
tale sociale per le società la cui
capitalizzazione di mercato è
maggioredi 20miliardidi euro;

b) all’1 per cento del capitale
socialeperlesocietàacapitaliz-
zazione compresa tra 5 e 20 mi-
liardidi euro;

c) all’1,5 per cento del capita-
le sociale per la capitalizzazio-
necompresatra2miliardie500
milionie 5miliardidi euro;

d) al 2 per cento del capitale
sociale per le società a capita-
lizzazione compresa tra 1 mi-
liardo e 2 miliardi e 500 milio-
ni di euro;

e)al2,5percentodel capitale
sociale se la capitalizzazione è
compresatra500milionie1mi-
liardodi euro.

Peraltro, fatta sempre salva
la minore percentuale previ-
sta nello statuto, la quota di
partecipazione è pari al 4,5 per
cento del capitale sociale per
le società la cui capitalizzazio-
ne di mercato non oltrepassa
500milioni di eurose, alla data
di chiusura dell’esercizio, il
flottante sia superiore al 25 per
cento e non vi siano un socio o
più soci aderenti aun patto pa-
rasociale che dispongano del-
lamaggioranzadeidirittidivo-
to esercitabili nelle delibera-
zioni assembleari che hanno a
oggetto la nomina dei compo-
nenti degli organi di ammini-
strazione. Se queste condizio-
ni non ricorrono, la quota di
partecipazione è pari al 2,5 per
cento del capitale sociale.

Per le società cooperative
la quota di partecipazione è
pariallo 0,5 per cento del capi-
tale sociale, salva la minore
percentualeprevistanellosta-
tuto. Tuttavia, gli statuti delle
società cooperative debbono
consentire la presentazione
delle liste anche a un numero
minimo di soci, comunque
non superiore a cinquecento,
indipendentemente dalla per-
centuale di capitale sociale
complessivamente detenuta.

Contabilità. Regime più rigido Collegio. Non è previsto un quorum di voti Comunicazioni. Al mercato

Così la nuova disciplina

Tipologia di incarico
per categoria di società Peso

Num. di
incarichi Punteggio

Emittenti
Componente di organo di controllo (1) 1
Amministratore con deleghe gestionali 2
Amministratore senza deleghe gestionali
e che partecipa al comitato esecutivo 1

Amministratore senza deleghe gestionali
e che non partecipa al comitato esecutivo 0,75
Società di interesse pubblico
Componente di organo di controllo 0,75
Componente di organo di controllo
in controllata 0,45
Amministratore con deleghe gestionali 2
Amministratore senza deleghe gestionali
e che partecipa al comitato esecutivo 0,75
Amministratore senza deleghe gestionali
e che non partecipa al comitato esecutivo 0,6
Società non quotate e non diffuse (2)
Grande - Sindaco con incarico
di controllo contabile 0,6
Grande - Sindaco con incarico di controllo
contabile in controllata 0,36
Grande-Componentediorganodicontrollo 0,4
Grande - Componente di organo
di controllo in controllata 0,24
Grande - Amministratore con deleghe
gestionali 1
Grande - Amministratore senza deleghe
gestionali e che partecipa al comitato
esecutivo 0,4
Grande - Amministratore senza deleghe
gestionali e che non partecipa al comitato
esecutivo 0,3
Media - Sindaco con incarico di controllo
contabile 0,4
Media - Sindaco con incarico di controllo
contabile in controllata 0,2
Media - Componente di organo
di controllo o amministratore 0,2
Media - Componente di organo
di controllo in controllata 0,1
Piccola - Componente di organo
di controllo o amministratore

Esente
dal calcolo — (3)

Andrea Maria Candidi
Allafineprevalel’incompa-

tibilitàapuntiper icomponenti
degli organi di controllo delle
quotate. E per adeguarsi alle di-
sposizioni adotatte dalla Con-
sob,alle societàèassegnato po-
copiùdiunannoditempo:l’ulti-
madatautileperrisolvereicon-
flitti di interesse dei propri am-
ministratori è infatti fissata al
30giugno 2008.

Con le modifiche al regola-
mento emittenti approvate il 3
maggio, l’Authority(deliberan.
15915) ha dunque individuato il
meccanismo da seguire per
mettere un freno al cumulo de-
gliincarichideicomponentide-
gli organi di controllo delle so-
cietà quotate, cioè dei membri
delcollegiodeisindaci,delcon-
siglio di sorveglianza o del co-
mitatodi controllo sulla gestio-
ne. E aggiunge un’altra tappa al
percorsodiattuazionedeltesto
unico dell’intermediazione fi-
nanziaria (decreto legislativo
58/1998) che, con l’articolo
148-bis introdotto dalla legge
262/2005, aveva affidato pro-
prio alla Consob tale specifico
compito.

Lasoluzioneindividuatapre-
vede due tetti: il primo, che fis-
sa a cinque il numero massimo
di cariche quale componente
dell’organo di controllo di so-

cietà emittenti che possono es-
serericoperte contemporanea-
mentee, il secondo,chelimita il
cumulo di altri incarichi di am-
ministrazione a chi fa già parte
diun organodi controllo.

In quest’ultimo caso, il com-
ma 2 del nuovo articolo 144-ter-
decies del regolamento Con-
sobprevedeinfattiche«ilcom-
ponente dell’organo di control-
lo di un emittente può assume-
realtri incarichi di amministra-
zione e controllo... nel limite
massimo pari a sei punti risul-
tante dall’applicazione del mo-
dello di calcolo» allegato al
provvedimento dell’Authority

(si confronti il prospetto ripor-
tatoquia lato).

LaConsobhadunquecorret-
to il tiro rispetto alla bozza che
era circolata e che era stata og-
getto di consultazioni da parte
delle associazioni di categoria.
Una proposta che aveva fatto
emergerealcunipunticritici, in
particolare perché, a giudizio
degli interpellati, non teneva in
debito conto le differenze di
"peso" tra le varie figure di am-
ministratore.

Oggi tali dubbi sembrano es-
sere stati fugati dal meccani-
smo approvato dalla Consob,
che ha quindi fatto tesoro
dell’esito delle consultazioni,
perchéfapropriodel"peso"del-
levariefigureingiocol’elemen-
todeterminante percalcolare il
momento in cui scatta l’incom-
patibilità,aumentandola flessi-
bilitàdel sistema.

Il modello assegna infatti un
coefficientediversoperogni ti-
po di incarico all’interno dello
stesso tipo di società e pesi di-
versi alla stessa carica sulla ba-
se invece delle dimensioni. Le
uniche realtà presso cui le cari-
che non incidono sul regime di
incompatibilità sono le società
definite piccole in base ai crite-
ri indicati dall’articolo 2435-bis
del Codice civile, vale a dire le
societàtenutearedigereilbilan-
cio in formaabbreviata.

Lo stesso modello per effet-
tuare i calcoli è anche quello
che deve essere utilizzato per
fotografare, il 30 giugno di ogni
anno, l’assetto della governan-
ce societaria e che poi, entro i
successivi 15giorni,deveessere
inviato alla Consob. Ciascun
componentedell’organodicon-

trollo deve infatti informare
l’Authority della tipologia di
incaricoedellacategoriadiso-
cietà presso cui questo è rico-
perto.Esesupera i limitiprevi-
sti ha 90 giorni di tempo per
rassegnare le dimissioni da
uno o più incarichi e liberarsi
cosìdallemagliedell’incompa-
tibilità. Entro cinque giorni, a
partire dalla data delle dimis-
sioni, devono comunque esse-
re indicati gli incarichi che so-
no stati lasciati.

In ogni caso, la disciplina co-
sì ridisegnata, meno rigida di
quellachesiandavaprofilando,
può essere resa più restrittiva
dalle stesse emittenti. Le modi-
fiche al regolamento, infatti,
consentono alle singole società
di introdurre, attraverso ade-
guati interventi sugli statuti,
nuoviepiùpenalizzantilimitiri-
spetto a quelli stabiliti dalla
Consob.Chediventanocosìilli-
vello "minimo" di salvaguardia
dalconflittodiinteressideglior-
ganismidi governance.

Quanto al momento in cui
scatta l’obbligo diadeguarsial-
le nuove regole dell’Authori-
ty, la delibera, pubblicata sul
supplemento ordinario alla
Gazzetta Ufficiale del 15 mag-
gio, contiene una serie di nor-
me transitorie compresa quel-
la riguardante la disciplina dei
limiti del cumulo di incarichi.
In particolare, è previsto che i
componenti degli organi di
controllodegliemittentisiade-
guino alle nuove disposizioni
entro il 30 giugno 2008.

 www.ilsole24ore.com/norme
Il Regolamento emittenti della Consob

aggiornato con le ultime modifiche

ILCRITERIO
Salva l’eventuale minore
percentuale richiesta
dagli statuti, la delibera
dell’Authoritystabilisce
i parametri base

Giovanni Negri
Una decisa rivisitazione

delle cause di incompatibilità
perirevisori.Lemodifichecon-
dottedaConsobalRegolamen-
to emittenti mettono mano alla
disciplina degli incarichi e, so-
prattutto,alleragionicheposso-
no compromettere l’indipen-
denzadeicontrollori.Giàlemo-
difiche alla legge sul risparmio
avevanodeterminatounadura-
ta massima dell’incarico a 9 an-
ni, non rinnovabile prima che
ne siano trascorsi 3, ma ora la
nuovaversionedelRegolamen-
to tocca punti cruciali come la
disciplina del conferimento
d’ufficio, il corrispettivo delle
società di revisione (si chiari-
sce, per esempio, che non può
essere collegato al risultato o
adaltri servizi tra revisore e so-
cietà "verificata"), la documen-
tazionedainviareallaConsobe
ildepositodellastessanelRegi-
stro imprese.

Mail Regolamentosi soffer-
masoprattuttosullediversesi-
tuazionidi incompatibilità, in-
dividuando nel dettaglio le ca-
ratteristiche degli incarichi e
dei rapporti e anche dei servi-
zi e delle attività, non collegati
direttamente alla revisione,
chepossonoperòcompromet-
tere l’autonomia di chi è chia-

mato al controllo contabile.
Tocca così alle società di revi-
sionedotarsidi procedure ido-
nee a prevenire oppure a rile-
vare tempestivamente i casidi
incompatibilità; sull’istituzio-
ne e funzionamento di queste
procedure, osserva il Regola-
mento, dovrà essere reso pos-
sibile un controllo di qualità.

Nel dettaglio, nell’elenco, fi-
niscono aspetti come gli «inte-
ressi finanziari» e le «relazioni
d’affari» con la società che ha
conferitol’incaricodapartedel-
la società di revisione stessa e
dichiappartienealgruppodire-
visione o alla catena di coman-
do.Malefigurechepossonodi-
ventare incompatibili possono
essere anche quelle dei soci e
degliamministratorichelavora-
no a stretto contatto con chi è
incaricatodellarevisioneoppu-
re anche gli stretti familiari.
Quanto alla definizione di inte-
ressefinanziario, ilRegolamen-
toprecisacheèuninteresse,de-
tenuto anche attraverso altri,
che permette il controllo su
strumentifinanziaricomeazio-
ni, obbligazioni o derivati. Nel-
la nozione di relazione d’affari
rientranopoituttiqueiqueirap-
porti che comportano un inte-
resse comune di natura com-
merciale o finanziaria. Il docu-

mentoemittentipuntualizzape-
rò che non rientrano però tra i
casisospetti lerelazionid’affari
disciplinate dalle condizioni di
mercato normalmente pratica-
te e quelle con estranei che non
hanno un peso economico tale
da instaurare una relazione di
dipendenza.

IlRegolamento sioccupa an-
chediprecisarealcunesituazio-
nidalladefinizione piùscivolo-
sa.Èilcasodelcondizionamen-
to sulle decisioni della società
di revisione che si verifica
senz’altronelcasodipartecipa-
zioneal capitale del revisore da
partedichihaconferitol’incari-
co o di chi lo controlla o ancora
nel caso della titolarità da parte
deisoggettiapicalidellasocietà
oggetto di verifica contabile di
posizioni che permettano di in-
fluenzare i processi decisionali
del revisore.

Rientrano infine tra i casi
che vanno segnalati immedia-
tamente a Consob i rapporti
di lavoro autonomo e subordi-
nato tra società di revisione
ed ente verificato, la consulen-
za legale (che si concretizza
nei poteri di rappresentanza
o anche solo nell’assistenza le-
gale nell’ambito di controver-
sie) e l’investitura a cariche
sociali. Quanto a queste ulti-
me, a rilevare è la partecipa-
zione agli organi di ammini-
strazione e controllo non solo
nei confronti della società
che ha conferito l’incarico,
ma anche di quelle in cui que-
sta detiene una quota almeno
pari al 20% dei diritti di voto.

Dopolemodificheapportate
dalla legge sul risparmio
262/2005 e dal decreto integrati-
vo303/2006,l’articolo148delTuf
stabilisceche:

a) un membro effettivo del
collegio sindacale deve essere
eletto (secondo le modalità di-
sposte da un apposito regola-
mento Consob) da parte dei so-
ci di minoranza che non siano
collegati, neppure indiretta-
mente,conisocichehannopre-
sentato o votato la lista risultata
primapernumerodi voti;

b) il presidente del collegio
sindacale è nominato dall’as-
semblea tra i sindaci eletti dal-
la minoranza.

La Consob ha poi disciplinato
lamateriainnovando(conladeli-
berazione n. 15915 del 3 maggio
2007) il proprio regolamento n.
11971,ilcuiarticolo144-sexiessta-
biliscequantosegue:

a) l’elezione del sindaco di mi-
noranza deve essere contestuale
all’elezionedeglialtricomponen-
tidell’organodicontrollo;

b)ciascunsociopuòpresenta-
reunalistaperlanominadicom-
ponentidelcollegiosindacale;

c) lo statuto della società quo-
tatapuò richiedere che il socio o
isocichepresentanounalistasia-
notitolarial momentodellapre-
sentazione della stessa di una

quota di partecipazione non su-
periore a quella stabilita per la
presentazionedellelisteperl’ele-
zione dei componenti l’organo
amministrativo.

Le liste devono essere depo-
sitate presso la sede sociale al-
meno quindici giorni prima di
quello previsto per l’assem-
blea chiamata a deliberare sul-
la nomina dei sindaci e devono
essere corredate:

a) delle informazioni relative
all’identitàdeisocichehannopre-
sentato le liste, con l’indicazione
dellapercentualedipartecipazio-
necomplessivamentedetenuta;

b)diunadichiarazionedeisoci
diversi da quelli che detengono,
anche congiuntamente, una par-
tecipazionedicontrolloodimag-
gioranza relativa, attestante l’as-
senza di rapporti di collegamen-
totraessieisocidimaggioranza;

c) di un’esauriente informati-
va sulle caratteristiche personali
eprofessionalideicandidati,non-
ché di una dichiarazione dei me-
desimicandidatiattestanteilpos-
sesso dei requisiti previsti dalla
leggeedellaloroaccettazionedel-
lacandidatura.

Lo statuto non può prevedere
unapercentualeounnumeromi-
nimo di voti che le liste devono
conseguire.

Risulta dunque eletto sindaco
effettivo il candidato indicato al
primopostonellalistachehaotte-
nuto il maggior numero di voti,
tra le liste presentate e votate da
parte dei soci di minoranza; ed è
elettosindacosupplente ilcandi-
dato alla relativa carica indicato
al primo posto nella stessa lista.
Possono altresì essere nominati,
se lo statuto lo prevede, ulteriori
sindacisupplentidestinatiasosti-
tuire il componente di minoran-
za che eventualmente cessi
dall’incarico,individuatitraglial-
tricandidatidellalistadallaquale
provieneilcandidatoelettoofrai
candidati collocati nella lista di
minoranza risultata seconda per
numerodivoti.

A. Bu.

Il regolamento emittenti
(come innovato dalla delibera
Consob 15915/07) si occupa an-
che del flusso delle informazio-
ni da fornire al mercato in occa-
sionedelleassembleedinomina
degli organidi amministrazione
econtrollo.

L’articolo 144-septies stabili-
sce innanzitutto che la Consob
deve pubblicare, entro trenta
giornidallachiusuradell’eserci-
ziosociale, laquotadipartecipa-
zione richiesta per la presenta-
zione delle liste dei candidati

perl’elezionedegliorganidiam-
ministrazione e controllo. La
stessa norma stabilisce inoltre
che nell’avviso di convocazione
dell’assemblea chiamata a deli-
beraresullanominadegliorgani
di amministrazione e controllo
deve essere indicata la quota di
partecipazione occorrente per
la presentazione delle liste da
partedei soci.

È poi disposto (articolo

144-octies del regolamento) che
le società quotate almeno dieci
giorni prima di quello previsto
per l’assemblea chiamata a deli-
beraresullanominadegliorgani
di amministrazione e controllo,
devono mettere a disposizione
delpubblicopressolasedesocia-
le, lasocietàdigestionedelmer-
cato e nel proprio sito internet,
le liste dei candidati depositate
dai soci e corredate (per quel
checoncerneicandidatiallaca-
rica di amministratore): 1) di
un’esauriente informativa sul-
le caratteristiche personali e
professionali dei candidati; 2)
delladichiarazionedeicandida-
ti circa il possesso dei requisiti
di indipendenza; 3) dell’indica-
zione dell’identità dei soci che
hannopresentato le listee della
percentuale di partecipazione
complessivamente detenuta.

Una volta avvenuta l’elezio-
ne, infine, le società (articolo
144-novies) devono informare
ilpubblicodell’avvenutanomi-
nadei componenti degli organi
di amministrazione e controllo
indicando: a) la lista dalla qua-
le ciascuno dei componenti gli
organi di amministrazione e
controllo è stato eletto; b) gli
amministratori che hanno di-
chiarato di essere in possesso
dei requisiti di indipendenza.

A. Bu.

LA TUTELA
Per le cooperative
il tetto è allo 0,5%
delcapitale, ma è assicurata
la rappresentanza anche
a un numero minimo di soci

In «Gazzetta»
le modifiche
della Consob
sugli emittenti

Nota: (1) Limite numero incarichi T 5; (2) Società grandi: Q 250 dipendenti
ovvero Q 50 milioni di euro di ricavi e Q 43 milioni di euro di attivo; Società
medie: T 250 dipendenti e T 50 milioni di euro di ricavi ovvero T 43 milioni
di euro di attivo; Società piccole: limiti previsti dall’articolo 2435-bis del Codice
civile; (3) Limite punteggio T 6. Per "Peso" s’intende il valore del singolo incarico,
individuato tenendo conto dell’impegno, in termini temporali, richiesto in funzione
dellatipologiadell’incarico edellecaratteristichedella societànella quale lostesso
è ricoperto. Il Peso attribuito agli incarichi in società controllate, nel presupposto
che il componente dell’organo di controllo ricopra analogo incarico nella società
capogruppo, è ridotto dello 0,40% per le società d’interesse pubblico e le società
grandi e dello 0,50% per le società medie, rispetto al peso attribuito a una società
delle medesime caratteristiche non controllata. Il coefficiente di riduzione non si
applica nel caso di controllate quotate di emittenti Fonte: Consob

Quotate. Entro il 30 giugno 2008 gli organi di controllo devono essere in regola

Incompatibilità a punti
per la governance

Fissate le quote
che portano
al «board»

Per i revisori
test indipendenza

ALLALUCE DEL SOLE
Unaserie di adempimenti
persoddisfare le esigenze
dellacorretta informazione
relativa alle operazioni
ealle procedure dinomina

Sindaci, garanzia
di minoranza

Operazione
liste trasparenti

5
Organo di controllo
Nonpuòassumerelacaricadi
componentedell’organodi
controllochiricoprelamedesima
caricaincinqueemittenti
(regolamentoEmittenti,articolo
144-terdecies,comma1)

6
Punteggio massimo
Ilcomponentedell’organodi
controllodiunemittentepuò
assumerealtri incarichidi
amministrazioneecontrollonel
limitemassimopariaseipunti
risultantedall’applicazionedel
modellodicalcoloeleborato
dallaConsob(regolamento
Emittenti,articolo144-terdecies,
comma2)

L’elezione
Ilsindacodiminoranzadeve

essereelettoinsiemeaglialtri
componenti

La lista
Ognisociopuòpresentare

unalistaperlanominadel
collegiosindacale

Il requisito
Lostatutopuòprevedereche

ilsociochepresentaunalista
siatitolareunaquotadi
partecipazionenonsuperiorea
quellastabilitaperla
presentazionedellelisteper
l’elezionedelCda

La sintesi della delibera n.15915 adottata dalla Consob il 3 maggio 2007


