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Riformine fast
e riformone
molto piu slow

]:,P.,. iy non st & dimenticato degli
vuoeati, Ma il governo ¢ stato molto pin
veloce di lud a «imporglis | camblamenti,
Questa settimana la commissione glustizia
della comern, in sede referente, ha finalmen-
te ripreso in mano lo riforma della profes-
sinie forerse (Ac3900) dope lultimo rinvio
datato 29 febbraio. E ha deciso di fissare un
nuovo termine, il 27 oprile, per lo presenta-
zione di nuovi emendamenti «al ﬁne di poker
prendere in considerazione le novita in ma-
feria di i contenute nel decreto-
legge 24 gennaio 2012, n. 1, recante dispo-
sizioni urgenti per la concorrenza, lo
sviluppo delle infrastrutture e la competiti-
vita, converiito con modificazioni dalla leg-
gen 2?del’ 24 marzo 2012. 8i trattos, ha

te della o «in
purimi«:m delle disposiziont in materia di
tariffe, tirocinio e socield fro professionisii,
che peraliro sona state oggetio di un corpo.
s0 parere espresso dalla Commissione Giu-
siizia il 14 marzo scorsow. In poracolam. i

L PRIMO GIORNALE DEI PROFESSIONISTI DELLA GIUSTIZIA

LT

Inserto spef“m le
di TtaliaOggi?

I nuove Codice di autodisciplina delle societi in Borsa va nella giusta
diresione, secondo i giuristi d'affari. Per i legali ora é la fase della consulenza

Spa quotate,
regole chiare

Gabriele Galateri di Genola,
presidente Comitato per la corporate governance

DI Maris Crian IA00 7

a nuova versione del Codice di au-
lnrlisciplina delle societd guotate
convinee gli avvoeati d'affari. Che

| aspettano soprattutto che da una

ione del sistema dei controlli

si possa trovare una valida soluzione per
incrementare la competitivita delle socie-

deputati hanno chiesto al sot

alla giustizia Salvatore Mazzamuto, pr‘a-
sente marled in commissione per il governa,
di far sapere, prima del 27 aprile, cosa vuo-
le fare Vesecutivo degli andmx del gianw
approvati in i ‘appr

decreto Cresci ltalia, Nellattesa di quesia
dialettica mﬁa.rrwnmm perd, z'Igmemo in
queste ore un paio di cosette Iha gia falte:
ha cancellato, per gli studi legali, Iobb!.lgb
di redigere il Dy lo progr

per la sicurezza (Dps) e ha modificalo lo
comumissione d'esame per labilitazione alln
professione forense, aprendola, olire che ai
professori ordinar e associali, anche af ri-
cercatori universitari in materie giuridiche.
Insomma, alire due riformine, atiendendo

quella
Roberto Milincca

ta itali e per favorire la guotazione di
nuove lmprese Lipertrofismo normativo
in materia di corporate governance, aveva
creato nell'ambiente legale un forte bisogno
di novita, ma soprattutto di ordine. Il Codice
riscritto dal Comitato per la Corporate go-
vernance presieduto da Gabriele Galateri
di Genola e promaaso da Abi, Ania, Assoni-
me, Assogestioni, Borsa italiana e Confin-
dustria, & giunto alla terza edizione, e punta
a rafforzare e semplificare le raccomanda-
zioni in materia di corporate governance
e ad aggiornarle alla luce delle esperienze
internazionali e delle modifiche normative
che negli ultimi cingue anni hanno interes-
satole societa quotate italiane.
Aumc tiCggi ha fatto un viaggio fra i
i legali che si occupano di que-
sta materia per capire cosa pensano delle

novita introdotte, della nuova struttura
del Codice e se cambiera qualcosa nel loro
modo di sepuire le sodeta clienti in questo
ambito. Latham & Watkins, per esempio,
ha predisposto un client alert riguardo
al Nuovo Codice, ritenendolo senz'altro
un argomento di interesse per le societa
quotate italiane e per chi investe o ha rap-
porti con le stesse. Anche lo studio Gianni,
Origoni, Grippo, Cappelli & Partners si &
preoccupate di informare i propri clienti n-

per competere

CODICL& PANDETTE ~

Con l'arrive della primavera scoppia
la voglia di mare ¢ di vela. Negli studi
legali, quest'anno, questa voglia si sta
amplificando all'ennesima potenza
mmt!ul!opemhé, dal 12 al 15 aprile
rossini, a N si svolgeranno
e regate dell’America’s Cup World
Series, appuntamento atlesissimo per
gli appassionati d'e!hi vela, E tra gli
ti e'e chi & rinscito nel colp,
cia di parsi, come ianal

guardoalle novita introdotte
un convegno presso lo stesso studio a cu
hanno partecipato molti emittenti quota-
ti. Lobiettivo del Nuove Codice, secondo i
professionisti di Hogan Lovells, & proprio
quella di aiutare le imprese a diventare pitt
competitive a livello internazionale. Meno
ottimisti invece da Netm studio legale,
dove non sono certi che il Codice rendera la
governance delle societd quotate pit snel-
la ad efficiente. E nello studio Carnelutti
¢'@ un po' di incertezza sull'impatto che
un documents di guesto tipo potrd avere
sull'attiviti lavorativa delle law firm, Dif-
ficile fare previsioni, ma probahilmente,
come aoca(?e quandoci sono nuove regole,
crescerd la domanda di consulenza.

di vela e come professionisia, proprio
dell'organizzazione delle gare inter-
nazionali. Damfu:w Llpam € P:erluf.
#i Cavallo, r
partner e associate dello Studio

Legale Lipani & Partners hanno af-
fiancato la Jumbe Grandi Eventi, la
K-events e-d Infront Italy nellaggiudi-
cazione delle due gare per l'organiz-
zazione ¢ la gestione dell'America's
Cup World Series (predisposizione e
gestione del piano di comunicazione

e del piano eventi e ricerca fondi e
prestazione di altri servizi connessi
all'eventa). Per festeggiare, Lipani si

& regalato 4 giorni di mare in Kenia

a fare pesca d'altura, prima delle
\_rega te partenopee. /J
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I restyling delle regole sulla corporate governance delle societa quotate convince i legali d'affari

Codice autodisciplina per le spa,
meno norme per la competitivita

Pagine a cura
o1 Maria Crutars Furro

1 Nuove Codice di autodisci-
plina delle societd quotate
di Borsa italiana eonvince
gli avvocati d’affari

Nell'ambiente legale si avver-
tiva il bisogno di un corpus uni-
tario e aggiornato per far fronte
all'ipertrofismo normativo in
materia di corporate governan-
ce. Ora gli avvocati auspicano
che, soprattutto la
razionalizzazione
del sistema dei con-
trolli, possa essere
una valida soluzio-
ne per incrementa-
re la competitivita
delle societa italia-
ne e per favorire la
quotazione di nuove
imprese.

Gli studi legali si
sono mostrati subito
attenti a mantenere
alta 'attenzione dei
loro clienti su questi importanti
cambiamenti e sono pronti ad
affrontare le nuove possibilita
lavorative che potrebbero ma-
terializzarsi.

Gid presentato nel dicembre
2011, il Codiee & stato riseritto
dal Comitato per la Corporate
governance presieduto da Ga-
briele Galateri di Genola e pro-
mosso da Abi, Ania, Assonime,
Assogestioni, Borsa italiana e
Confindustria. Il Codice, giun-
to alla terza edizione dopo 12
anni di «apprendistato., mira
a rafforzare e semplificare le
raceomandazioni in materia di
corporate governance e ad ag-
giornarle alla luce delle espa-
rienze internazionali e delle
madifiche normative che negli
ultimi 5 anni hanne interessa-
tole societd quotate italiane.

AvvocatiOger ha sentito aleu-
ni dei maggiori studi legali che
si occupano di Corporate Gover-
nance per capire cosa pensano
delle novita introdotte, della
nuova struttura del Codice e
se cambierd qualeosa nel loro
modo di seguire le societa clien-
tl in questo ambito.

Lo studio legale Latham &
Watkins, per esempio, ha pre-
disposto un client alert proprio
riguardo al Nuovo Codice. Gli
avvocati Maria Cristina Stor-
chi e Isabella Porchia ci han-
no spiegato il perché di questa
iniziativa: «La nuova edizione
del Codice di autodisciplina
rappresenta senz'altro un argo-
mento di interesse per le societa
guotate italiane nostre clienti
e per i clienti che investono o
hanno rapporti con le societd
quotate, quali tipicamente fon-
di di investimento, investitori

Maria Cristina
Storchl

istituzionali e banches.
Secondo i due avvocati il co-
dice va nella direzione giusta.
~Abbiamo apprezzato molto il
lavore svolto dal comitato per
la corporate governance per
adeguare il nuovo codice ai
numerosi interventi normativi
introdotti a livello comunitario
e nazionale negli ultimi 5 anni,
e superare le sovrapposizioni e,
in aleuni casi, i disallineamen-
ti riscontrati fra aleune raceo-

Isabella Porchia

mandazioni eontenute nella
precedente edizione del codice
e le previsioni legislative e re-
polamentari adottate in questi
anni. Lipertrofismo normativo
che ha caratterizzato negli ul-
timi anni la disciplina relativa
alle societa con azioni quotate
ha peraltro, a nostro avviso, ta-
lora frustrato gli sforzi di molti

emittenti di adeguarsi volon-
tariamente alle best practice
in materia di corporate gover-
nance, Per quanto riguarda il
sistema di controllo, riteniamo
che le modifiche apportate dal
Nuaove Codice siano molto uti-
li, si pensi ad esempio al ruoclo
e alle funzioni attribuite daila
precedente edizione del codice
al comitato per il controllo in-
terno istituito all'interno del
consiglio di amministrazione e
al ruolo e alle funzioni del co-
mitato per il controllo interno
e la revisione contabile previsto
dal dlgs 39/2010, che
ha attuato la diret-
tiva 2006/43/Ce in
materia di revisione
legale dei conti, che
siidentifica ora conil
collegio sindacale. La
razionalizzazione del
sistema di controlio
e la definizione in
modo pid chiaro e
coordinato dei ruoli
e delle responsabilita
dei soggetti coinvolti
& senz'altro utile per
una pia efficiente e i-
cura gestione det rischis.
Anche lo studio Gianni,
Origoni, Grippo, Cappelli &
Partners si & occupato di infor-
mare al meglio i propri clienti
riguardo alle novita introdotte

g f
Gluseppe
Cannlzzaro

dal Nuovo Codice, organizzan-
do un convegno presso lo stes-
s0 studio, in collaborazione con
Synergia Formazione srl a cui
hanno partecipato molti emit-
tenti gquotati. Lincontro

si proponeva di fornire
linee guida operative
e spunti di riflessione.
«Nel rapporto con i no-
stri clienti, riteniamo
decisamente importan-
te vichiamare |'attenzio-
ne sulle innovazioni del
sistema, sia per quanto
concerne la normativa
cogente che
per guanto
riguarda
le c.d. best
practices»,
spiega Giuseppe
Cannizzaro, of
counsel dello studio
ed ssperto di cor-
porate governance.
«Specialmente in
fase di primo ade-
guamento alla nuo-
va codificazione, ri-
teniamo infatti sia
utile promuovere
dibattiti e condividere approc-
c¢i interpretativi e valutazioni
applicative, in particolare per
guanto riguarda le scelte di-
screzionali affidate alle singole
societdn.

Roberto Cullcchi

Secondo Cannizzaro il Codice
aggiornato rendera gli emittenti
italiani pits competitivi a livello
globale. <11 Codice di autodisci-
plina delle societd quotate pre-
disposto da Bor-
sa [taliana & un
valido strumen-
to per garantire
la competitivita
delle societa ita-
liane sul panora-
ma eomunitarioe
internazionale. E
questo anche gra-
zie all'integrazio-
ne tra il Gruppo
Borsa Italiana e
il Gruppo London
Stock Exchange,
che ormai da cin-
que anni ha dato vita al merca-
to leader in BEuropa per quanto
riguarda gli scambi azionaris.

La pensa cosi anche Roberto
Culiechi, partner, responsabi-
le del dipartimento italiano di
Equity Capital Markets di Ho-
gan Lovells: «'obiettivo del
Nuovo Codice, per non dire la
speranza, & proprio quella di
aiutare le imprese a diventare
pil competitive a livello inter-
nazionale: del resto & ormai as-
sodato che i mercati si svilup-
pino dove esistono buone regole
di governance e di trasparenza,
che sono fondamentali per at-

Carmine Di Noia (Assonime):

Insieme a Carmine Di Noia, vicediretto-
re generale, responsabile mercato dei
capitali e secieta quotate di Assonime,
e coordinatore della segreteria tecnica
che ha supportato i lavori del Comitato
nella serittura del Noove Codice di au-
todisciplina delle socleta quotate, Ap-
mcauOggi ha approfondito Ic caral.tc—
del d

il Codice

almeno una volta I'anno) ma non fissoe
(alcuni componenti sono gia cambia-
ti come per esempio Corrado Passe-
ra diventato ministro per lo sviluppo
economico, ¢ alcuni cambieranno con
I'avvicendarsi delle presid di Ania
e Confindustria).

Composto da 24 p , tra | pia rap-

X to,
gli obiettivi e le motivazioni.

La precedente edizione del Codice di
Autodisciplina risaliva ormai al 2006
con 'unica eccezione dell’art. 7 sulle
remunerazioni, modificato nel marzo
del 2010, dando attuazione a una rac-
© dazi della C isai en-

pr ativi esp ti del mercato fi-

nanziario, il nuovo Comitato si ¢ dato

alcune snelle regole in tenu di scopo
i A, tal e ha d. i.

di procedere alla revisione dell'attuale

Codice di autodisciplina nell'intento di
alti gli standard di p

ropea.

La sitnazione generale dei mercati fi-
nanziari e il tempo passato dall'ultima
edizione «completa» del Codice hanno
indotto i promotorl «storlci» del Co-
dice (Abi, Ania, A A i

ai quali fanno riferi to gli

andava aggwrnato

50% delle societa grandi del Ftse 350
aderisce a tutte le raccomandazioni del
codice ingleses, spiega DI Noia, «ma il
men‘:atn inglese vede queste cifre non
ma con soddisfazi
n pfrobicma italiano & culturale: si cer-
ca la compliance al 100%: ma “one size
does not fit all™: bisogna capin. che la
licnce non & ia su tutto,
I lmport;nve & che l'adesione al Codi-
ce sia sostanziale ma in caso di scosta-
menti ci siano spiegazioni complete e
trasparenti».
Negli ultimi anni vi sono stati molti
interventi normativi che hanno reso
baolete o ridondanti aleune race

emittent italiani.
Questo lavoro di revisione & stato ispi-
rato da tre motivazioni fondamentall:

semplificazi , aggior «dovo-
to~ ¢ aggiornamento «volutos.
Sp il Codice & stato percepito

me, Borsa [taliana e Conﬁndustﬂa) a
costitanire un nuovo Comitato per la
Corporate Governance presieduto da
Gabriele Galateri di Genola, affi
in qualita di vitepresidente da Dome-
nico Siniscaleo, presidente di Assoge-
stioni. Vi & stata quindi un'assunzione
di responsabilita in prima persona de-
gli emittenti e degli investitori istitu-
zionali per contribuire a rafforzare la
credibilita del Codice nell'interesse del
mercato.

Stabile ma non fissos, B questa, spiega

Supplemento a cura
di RoBerTO MiLacea
rmilincca@class.it

Di Noia, una delle principali caratteri-
stiche del Comitato per la Corporate
Governance: permanente (dura in cari-
ca tre anni ed & previsto che si rinnisca

come un appesantimento e, quindi,
come un disincentivo per le imprese ad
aprire il loro capitales, dice Di Noia.
stato quindi ritenuto importante
operare una semplificazione generale
(concentrando le raccomandazioni in
soli 10 articoli) e una articolazione di
alcune best practice in funnone della
di i e della pl a della
societa emittentes.
L'unico vincolo & stato quello del com-
ply or explaia: nel caso in cui una so-
cieth si di ti dalle rac daziond
contenute nei principi o nei eriteri ap-
plicativi del Codice, essa ne deve sple-
gare il motivo. «In Inghilterra, la patria
di questo tipo di antodisciplina, solo il

dazioni portando alla luce la necessita
di un aggiornamento «dovatox. In par
ticolare, per quanto riguarda la nuova
disciplina sulle assemblee e dirvitti degli
azionisti, le regole in materia di andit,
qnelle in materia di remunerazione (sia
gislative che di C b, B d’Ita-
lia e Isvap), sulle operazioni con parti
correlate, ¢ la normativa sugli abusi di
mercato.
11 Comitato ha perd deciso di effettuare
anche un agglormamento svolutor: sono
state, infatti, chiarite e rafforzate al-
cune raccomandazioni, unche alla luce
delle best pmcnces nazionali e inter
conto anche
del dibattito in corso a livelle europeo
(ad esempio, il «Green paper sulla cor-
porate governance delle societa quota-
ter della Commissione enropea).
Nel solco di queste tre motivazioni di
fondo, sono stati individuati alcuni
significativi interventi, che possono
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trarre gli investitori internazio-
nali. Questo & vero ovunque ma
soprattutto in [talia, dove forse
troppo a lungo le regole di buon
governo societario sono state
percepite come un peso dalle
imprese. Perd questo ormai ¢ il
passato, e con questa nuova ver-
sione del Codice, I'Italia si alli-
nea alle best practice interna-

STU

portare sull’attivita Javorativa
delle stesse law firm che seguo-
no le societa che sono quotate in
borsa o hanno inten-
zione di farlo.

Luca Arnaboldi
di Carnelutti non
& troppo positivo ri-
guardo ai eambia-
menti che potrebbero
int sare le attivita

zionali e pone le pr per
vincere le sfide che attendono il
mercato finanziario italiano-.
Meno ottimista &, invece,
Giuseppe Labianca socio
di NCTM studio legale: «No-
nostante nel nuove Codice di
autodisciplina si
ponga maggiore
enfasi sull'esi-
genza di un ordi-
nato sistema di
controllo interno
e al tempo stesso,
rispetto alla pre-
cedente versione,
vengano chiariti
e meglio precisati
i rapporti tra al-
cuni dai soggetti
che, a varip titolo,
sono coinvolti nel
gistema dei control-
li e di gestione dei rischi; non
siamo certi che il Nuovo Codice
rendera la governance delle so-
cietd guotate pit snella ed effi-
clente. Per raggiungere questo
risultato sarebbe necessario
un intervento del legislatore
tego a eliminare alcune delle
sovrapposiziont oggl esistenti
tra le attribuzioni dei soggetti
coinvolti nei controlli societa-
ri. Interessanti al riguardo gli
spunti contenuti in uno studio
di Assonime del 2011,
AvvocatiOggi ha voluto ap-
profondire anche la questione
riguardante gli effetti che un
documento di questo tipo potra

avendo come

Giuseppe
Labianca

di consulenza legale:
~NON necessariamen-
te si assistera ad un
maggior carico di la-
VOro, ¢ NOn per co-
loro che gia svolgono
funzion: di
amministratore indi-
pendente o sindacos,
Secondo Culiechi,
invece, «& difficile fare
previsioni eirea l'im-
patto che lintroduzione
delle regole contenute
nel Nuovo Codice potra
avere sull'attivita di
consulenza legale. Si
deve tenere innanzitut-
to in considerazione il
fatto che il Codice, pur
individuando le best
practice in materia di
governe societario, rimette alla
libera scelta delle societa quo-
tate 'applicazione delle racco-
mandazioni contenute. Di fatto,
anche in virti della crescente
opera di moral suasion dispie-
gata da Borsa italiana, & pos-
sihile prevedere un incremento
dell'attivita di consulenza lega-
le in relazione alle novita intro-
dotte dal Codice. Per la maggior
parte delle nuove disposizioni,

Luca Arnabeldi

I & CARRIERE

le richieste di assistenza legale,
soprattutto per quanto riguarda
quelle raccomandazioni che co-
stituiscono delle au-
tentiche novita per
il sistema italiano,
quali l'introduzione
della possibilita di
una seadenza sca-
glionata di tutti o
parte i componenti
del consiglio di am-
ministrazione (e.d.
staggered board)
o l'eventuale ado-
zione di piani di
successione degli
amministratori, in-
trodotta per tener conto dell’esi-
genza di assicurare continuita
nella gestione delle imp:
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Un occhio al mondo
anglosassone

DI ANTONIO RANALLY

1 modello di corporate governance italiano verso una convergenza
el uello anglosassone e internazionale? Sulle novita della nuo-
zione del Codice di eutodiscipling degli emittenti quotati i

nel giorni scorsi a Roma, in un seminario Promosso dal-

I.a sezione Corporate Affairs di Lottomatica. <& stata un'occasione,
per confrontare le best practices ivi cristallizzate con l'esperienza
bancaria nazionale e, pur con le peculianti del sistema capitali-
stico italiano, con quella degli emittenti anglosassoni e statuniten-
si, entrambe avvantaggiate da una tradizionale risalentes, epiega
Erﬁ’mesoolloccia,respmwabﬁeCmawAﬂ'amesegetmm
del consiglin di Lotfomatica Group spa. Secondo Paolo Sersale,
part.ner di Clifford Chance, «nel modelln di corporate governance

Deila stessa opinione anche
Cannizzaro: «vi sard, come sem-
pre accade in occasione dell’in-
troduzione di nuove regole, una
richiesta di supporto per inter-
pretare ed applicare corretta-
mente le previsioni i tive

figurano aleuni aspetti chiave-. Sulla leadership e il
iglio =i disti inistratori resp bili per a8
Iungo termine dell'emittente, una chiara suddivisione dei raali (eon
ilmoluc]uavedel Chairman), l'equilibirio tra competenze, esperienza
edi derza, dure di nomina formali e trasparenti, limiti
alla rieleggibilita e regnlare {auto)velutazione del eda. La regola ge-

nerale anglosassone vede almeno due ratori non
denti, mentre nelle Ftse 350 devono essere almeno la maté

ma non eredo che le modifiche
intervenute nel nuovo Codice di
autodiseiplina possano sostan-
zialmente cambiare le modalita
eitermini della nostra attivita
eonsulenziale. Continuera ad
essers Necessaria una maggiore
attenzione laddove le best prac-
tices sono articolate e commi-
surate in funzione della dimen-
sione e della complessita della
societd emittente. Piuttosto,
auspico che si apra presto una
nuova staglone «di quotazioni«.
E evidente che cib dipendera so-
prattutte dalle condizioni gene-
rali dell'ec ia ma sono certo

il termine per il recepimento
delle raccomandazioni del Co-
dice deve aver luogo entro la
fine dell’esercizio che inizia nel
2012: ci attendiamo dungue nel
corso dell'anno un aumento del-

che anche una semplificazione e
razionalizzazione della norma-
tiva cogente possano contribui-
Te 4 portare in quotazione nuovi
emittentin.

P - =

del eda (escluso il pregidente). In Italia invece ne & previsto vno indi-
pendente nei oda con meno di 7 membri, edue in quelli superioria 7
membn Nel modell & centraleil ruolo del Chairman e
¢’ una forte disincentivazione al cumulo delle cariche di Chairman
e Ceo. In Italia, invece, al presidente é attribuita funzione di coordi-
namento e viena scoraggiato il camulo tra i ruoli. Negli Usa, epiega
Alessandro De Nicola, senior partner di Orrick, & «in corso un
processo di cambiamento della corparate governance. In particolare
negli Stati Uniti il 74% delle societa a1 & dato regole per limitare il
?Ll‘ amero di incarichi che i pmwmghen possono reperire altrove.

io hanno parteciy Carbonetti dello
siudio legale Carbonetti, che ha fatto un'analisi del nuove Codice
di Autodisciplina, e gli CLm:deartmlh(segretamde]
l:mwglwdli.‘mhpu)e.. i (di

e societari di Esse ftaliana). Secondo Sartorelli negli u]l;n'm anni
somo stati fatti alcuni passi verso la convergenza. «A livello europeo
sono da ricordare prima il Green Paper della Commissione Ue (aprile
2011) che sostiene Irmpnrtanz.a di intraprendere azioni volte a co-
shruire un sist io inter le pit1 solidow e di recente
la relazione del Parlamento Ue che & & espresso ~favorevolmente
& un pacchetto di misure di base in materia di governo societario,
applicabile a tutte le quotates. _,_}

riferimento le best practices societarie internazionali

esscre ricondotti a tre principali
aree tematiche: 1) composizione ed
efficacia del consiglio di amministra-
zione; 2) organimzinne e compiti
del i i 3)ln- jone del
sistema dei controlli.
In tema di composizione del consi-
glio di amministrazione, sl & puntato
soprattutto sulla componente indi-
pendente dell’organo.
Inranzitutto, & stata fornita un’indi-
cazione puntuale del numero minimo
di2 inistratori indipendenti che
& necessario avere all'interno del
consiglio (fino ad oggi il Codice par
lava pia genericamente di «numero
adeguato= ). Le societa del Ftse Mib
devono perd avere un numero mini-
mo di 1/3 di indipendenti.
Sempre per le societd appartenenti
all'indice Ftse Mib, & prcvisto che
sia designato un «lead ind
director» anche quando cid sia ri-
chiesto dalla maggioranza degli am-
ministratori indipendenti, oltre che
neglt altri due casi gid oggl previsti
per tutte le societh,
Molto interessante pol 'inserimen-
to di un «divieto» (sempre soggetto
al regime del comply or explain) di
cross directorship; in particolare, &
stato previsto che il Ceo di un emit-
tente quotato (A) non possa essere
amministratore di un altro emitten-
te quotato (B), che non sia appar-
tenente allo stesso gruppo, se il ceo
di questo secondo emittente & con-
temporaneamente amministratore
dell'emittente (A).

carmine DI Nola

Per quanto riguarda 'efMicacla del
consiglio di amministrazione, la re-
gola fondamentale di buon govermo
& che «la sociera guotata sia guidata
da un ¢ iglio di inistrazione
che si riunisce con regolare caden-
za e che si organizzi e operi in modo
da garantire un efficace lgi to

la natura e il livello di rischio
compatibile con gli obietti-
vi strategicl dell'emittente;
con riferimento al tema della
composizione del consiglio &
stata posta particolare atten-
zione sui vantaggi che posso-
no derivare dalle «diversitis
tra i consiglieri, in termini di
esperienza (anche internazio-
nale), professionalita (anche
manageriale ), genere; & stato
maggiormente puntualizzato
il tema della tempestivitha e
completezza dell'informativa
consiliare e pre-consailiare:
viene altresi suggerito 'invio
al consiglieri di un executive
summary in caso di documen-
tazione complessa o volumi-
nosa

Per 'organizzazione e compl-
ti dei comitati, al fine di assicurare
I'effcace svolgimento dei loro lavori,
& stato previsto che essi siano sem-
pre coordinati da un presidente, che

anche avere quello della redazione dei

piani di suecessione.
Uno sforzo particolare ¢ stato dedl-
cato alla razionalizzazione del siste-
ma di controlle interno, dove oggl &
percepita una generale mancanza di
coordinamento tra le diverse norma-
tive e una parziale sovrapposizione dl
compiti, che si traduce in un concreto
rischio di inefficacia dei controlli, Si
& provveduto, guindi, a una generale
riscrittura dell’articolo dedicato al
controlli e al relativo commento, In
+. i é s“w 1 to
sottolineata la cenlrulna del «rischio»
nel sistema del controlli, il che si &
tradotto anche in una diversa deno-
minazione del sistema, che & definito
«di controllo interno e di gestione
dei rischi- e di alcuni dei suoi prota-
gonistl (comitato controllo e rischi,
amministratore incaricato del sistema
di controllo interno e di gestione dei
rischi), E stata poi fatta una ricognl-
zlone del principali attori col 1ti,
d in modo chiaro ruoli e

nel comitato controllo e rischi e nel
coniitato remunerazione deve esse-
re comunque un amministratore in-

dente. In un'ottica di maggiore

delle proprie funzioni (artmolo 1.P2,
rimasto invariato dalla prima ediz.io-
ne del 1999).

Questo principio generale viene de-

ﬂesslblhtk, ¢ stata prevista, a certe

a possibilita di non co-
sutmre umno o pii comitati riservan-
done i compiti al consiglio di ammi-

clinato in diverse regole di porta-
mento alle quali nell'nlti dizi

i i il gquale deve in tal caso
re appositi spazi alle attivita

dedi

8l sono aggianti alconi elementi di
novita: i itutto & stato precisato
che il cda ha il compito di definire

«Istruttorie» sotto la gnida del pre-
sidente, I1 Comlitato nomine diventa
«obbligatorio- ¢ tva i suol compiti pad

reupoﬂsabllll.h Infine, nell’ambito
di una razionalizzazione del si

dei controlli, ¢ stato auspicato che
gli emittenti valutino I'opportunita
di attribuire al collegio sindacale le
funzioni di organismo di vigilanza ex
dlgs 231/2001.

In conclusione, sottolinea Di Noia «i1
Codice & stato semplificato e agglor—
nato con significativi mighi

che riteniamo lo pongano in llnea mn
le migliori pratiche internazi

—— Riprodusione ﬂwmm—.J
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