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1. Modello Tradizionale

ASSEMBLEA REVISORE
ESTERNO

CONSIGLIO DI
AMMINISTRAZIONE O COLLEGIO SINDACALE
AMMIN. UNICO

Ai sensi dell'art. 2380 C.C., se lo Statuto norpdise diversamente, 'amministrazione
della societa per azioni e il controllo sulla meadessono demandati, rispettivamente,
ad un Consiglio di Amministrazione (0 ad un amnimaiore unico) e ad un Collegio
Sindacale, entrambi espressi dall'assemblea. Quista provvede anche alla nomina
di un revisore esterno, persona fisica o societ&wsione, iscritto nel registro istituito

presso il Ministero della Giustizia, cui € affidaitgontrollo contabile dell’azienda.

BN

Il ricorso ad una societa di revisione iscritta’adilo tenuto dalla CONSOB é
obbligatorio per le societa che si aprono al “mteradel capitale di rischio”, concetto
interpretato dall’art. 116 del D. Lgs. 58/1998 ¢ wdativo Regolamento di attuazione.
Le societa che non fanno ricorso al mercato deitalepdi rischio e che non sono
obbligate alla redazione del bilancio consolidategono prevedere, nello Statuto, che il
controllo contabile sia effettuato dal Collegiom&cale che, in tal caso, deve essere
integralmente composto da revisori contabili isicniél relativo registro.

1.1 L'organo di governo

L'organo amministrativo delle societa per aziondpavere, ai sensi dell’art. 2380 bis
C.C., sia una struttura individuale (Amministrat@feico), sia una struttura collegiale
(Consiglio di Amministrazione). Qualora I'assemblg@mini un amministratore unico

allo stesso sono attribuiti i medesimi poteri dehgiglio di amministrazione; trovano,



peraltro, applicazione, in quanto compatibili, leedasime norme. Il mandato degli
amministratori ha durata massima di tre anni estgissi sono rieleggibili se I'atto

costitutivo non prevede diversamente.

Il numero degli amministratori e fissato dallo 8tat che pud anche prevedere un
numero minimo e massimo, in tal caso sara lI'asseanbhe procede alla nomina a

stabilire, di volta in volta, il numero dei compartiel Consiglio.

I membri del Consiglio di Amministrazione (o '’Amnistratore Unico) possono essere
soci 0 non soci; lo Statutqud prevedere requisiti di onorabilita, professida e
indipendenza. Sono, inoltre, previste cause dieggbilita e di decadenza (art. 2382
C.C.) che fanno riferimento alle condizioni di irtetto, di inabilitato, di fallito e di
condannato ad una pena che importa linterdizi@rehe temporanea, dai pubblici

uffici o 'incapacita ad esercitare uffici direttiv

La gestione, nel modello in questione, spetta ess@dmente agli amministratori che
possono compiere tutte le azioni necessarie akgenmsiento dell’oggetto sociale. Per
tale finalita, il Consiglio pud esprimere un amrsiratore delegato o un comitato
esecutivo. Agli amministratori € richiesto di adeenp alle funzioni gestorie con la
diligenza richiesta dalla natura dell’incarico ebiase alle loro competenze; qualora per
negligenza o per violazione dei doveri loro impostnga arrecato un danno alla
societa, I'assemblea puo deliberare I'azione dpeasabilita nei loro confronti. Tale
azione puo essere esercitata anche da singolimoché posseggano almeno il 20% del

capitale sociale (5% nelle societa quotate).

L'assemblea puo, in qualsiasi momento, revocaramininistratori, salvo il diritto al

risarcimento dei danni se non sussiste giusta causa

1.2 L'organo di controllo

La riforma ex D. Lgs. 6/2003 del diritto societath@ incisivamente modificato le
funzioni del Collegio Sindacale rispetto alla pgmnte disciplina: la huova normativa

di riferimento ha infatti attribuito a tale organa,linea con quanto gia previsto per le

! E’ appena il caso di ricordare che le societa apein specifici settori /banca, assicurazioni, e$ono
soggette a discipline speciali che richiedono idterequisiti di professionalita ed onorabilita.



societa quotate, la funzione di controllo sul’amisirazione, intesa non solo come
controllo di legalita e amministrativo, ma ancheneovigilanza sull’adeguatezza della
struttura organizzativa, amministrativa e contatiéda societa, affidando la funzione di
controllo contabile, ad un revisore esterno, cagcdézione, per scelta statutaria,

adombrata in precedenza.

Il Collegio Sindacale, ai sensi dell'art. 2397 C.€l.compone di tre o cinque membri

effettivi e di due sindaci supplenti.

Per garantire la professionalita dei sindaci, I'@397 C.C. prevede, come requisiti
specifici di professionalita, che almeno un memefiettivo ed uno supplente siano
scelti tra gli iscritti al registro dei revisori ct@abili istituito presso il Ministero della
Giustizia; i restanti membri, se non iscritti atdategistro, debbono essere scelti fra gli
iscritti ad albi professionali individuati con DMd2licembre 2004, n. 320, o debbono
essere scelti fra i professori universitari di nyoh materie economiche o giuridié¢he

La citata riforma rende ineleggibili alla carica sindaco (oltre che gli interdetti, gli
inabilitati, i falliti, i condannati a pene che immpano l'interdizione anche temporanea

dai pubblici uffici o l'incapacita ad esercitardiaifdirettivi) anche:

- il coniuge, i parenti e gli affini degli amministaai entro il quarto grado, gli
amministratori, il coniuge, i parenti e gli affimntro il quarto grado degli
amministratori delle societa controllanti, contatd o sottoposte a comune
controllo (art. 2399, lett. b);

- coloro che sono legati o interessati alla societalle societa controllanti,
controllate o sottoposte a comune controllo daapporto di lavoro oppure da
un rapporto continuativo di consulenza o di prestez d’'opera retribuita o da
altri rapporti di natura patrimoniale che ne commpettano l'indipendenza (art.
2399, lett. c).

Quanto precede appare tutelare l'indipendenza Bbéata di giudizio dei sindaci
rispetto agli amministratori ed al management aaén Degna di menzione, per

ragioni intuibili, e, in proposito, I'incompatibif, introdotta dalla Riforma, fra il

2 Tuttavia, per le societa che non fanno ricorsenatcato dei capitali, non tenute alla redazione del
bilancio consolidato e qualora lo statuto affidicallegio sindacale i compiti di controllo contahili
membri devono essere tutti i iscritti al registr@i devisori contabili istituito presso il Ministerdella
Giustizia



rapporto continuativo di consulenza e la caricaiddaco. Per attuare anche una certa
indipendenza nei confronti dei soci (maggioranzeeadleare) viene, d’altra parte,
garantita la stabilita della carica. Lassembledatti, puo revocare i sindaci solo per
giusta causa e, inoltre, la delibera di revocattogosta ad approvazione del tribunale.
Quest'ultimo, previa audizione del sindaco revocaterifica I'esistenza della giusta

causa.

Per quanto attiene ai compiti del Collegio, nelleevigente disciplina la norma
individuava l'attivita principale nel “controllo”;ora, invece, la legge fa espresso
riferimento all’attivita di “vigilanza”. Tale diffeenza terminologica non €, a ben vedere,
solo formale ma anche sostanziale: infatti, lalagia ha un significato piu ampio del
mero controllo e quantomeno include una finali@vpntiva dell'azione del Collegio. |
compiti, in altri termini, attribuiti all’organo inparola si sono fortemente dilatati,
approssimandosi ai poteri attribuiti negli ordinantnehe adottano il sistema dualistico
al Consiglio di Sorveglianza.

Gli strumenti di indagine, dei quali i sindaci disgono, sono di varia natura. EsSi
debbono assistere alle adunanze del Consiglio dnistrazione ed alle assemblee,
nonché alle riunioni del Comitato Esecutivo. | sioig inoltre, possono procedere,
anche individualmente, ad atti di ispezione e adlatr mentre e riconosciuta al Collegio
la facolta di chiedere agli amministratori notigigdl'andamento delle operazioni sociali,
oltre che di prendere contatto diretto, per unomdma di informazioni, con i

corrispondenti organi delle societa controllate.

Il Collegio provvede, inoltre, al periodico scamlgiicinformazioni con il soggetto cui &
demandato il controllo contabile, con il responabell'internal Audit, per gli aspetti
legati alle procedure aziendali, e con I'Organistdindvigilanza ex D. Lgs. 231/2001.
Esso, pertanto, acquisisce l'esito delle risultade#e attivita svolte da ognuno dei
menzionati soggetti e provvede a renderne ed@tigp aspetti di loro competenza, gli
altri. Assume, di fatto, il ruolo di coordinatoreiatontrolli.

| provvedimenti e le iniziative che i sindaci posscassumere nell’esercizio del loro
ruolo sono diversi e con diversa portata. Essi gossimpugnare le deliberazioni

assembleari e consiliari contrarie alla legge &msthtuto; possono, inoltre, ove abbiano



rinvenuto fatti censurabili, presentare denunci&iblnale ai sensi dell’art. 2409 C.C.

per ottenere la revoca degli amministratori.

L'art. 2407 C.C. sancisce che i sindaci debbonomguiere ai loro doveri con la
professionalita e la diligenza richieste dalla ratdell'incarico e che gli stessi sono
solidalmente responsabili con gli amministratorr pdatti o le omissioni di questi,
quando il danno non si sarebbe prodotto se essisak@ vigilato in conformita agli
obblighi della loro carica. Si ravvisano, dunquee dipologie di responsabilita a carico

del Collegio Sindacale o dei singoli sindaci:
- responsabilita esclusiva, per gli atti propri;
- responsabilita solidale con gli amministratori.

Nel primo caso, la responsabilita potra derivare vitzlazioni dolose o colpose
dell'obbligo generale di vigilanza da parte deidsiai, nel secondo caso occorre
'inadempimento degli amministratori o I'insuffigige vigilanza per evitare il danno o il

rapporto di causalita tra la colpa e il danno subdlla societa.

1.3 Rapporti tra gli organi

Il Collegio, come in precedenza evidenziato, € rolai@ a coordinare le attivita svolte,
nei propri ambiti di competenza, dai soggetti pegpai controllo. Rispetto al Consiglio
di Amministrazione lattivita di vigilanza si espd mediante gli strumenti che la legge
gli riconosce e, in particolare, attraverso la @apazione ai consigli di
amministrazione ed al Comitato Esecutivo, laddosistente. E’ proprio in tale ottica
che, come segnalato, il Legislatore pone a cara&acsithdaci anche una responsabilita

solidale con chi é deputato alla gestione.



2. Modello Monistico

ASSEMBLEA
' ‘ REVISORE
ESTERNO
/— CONSIGLIO DI \
AMMINISTRAZIONE

COMITATO PER IL

CONTROLLO
SULLA GESTIONE

- /

Il sistema di amministrazione e controllo, noto eommonistico, & di ispirazione
anglosassone e nel nostro ordinamento viene disaipl dagli artt. dal 2409
sexiesdeciesal al 2409-novesdecies C.C., introdaktD. Lgs. 6/2003.

L'amministrazione della societa e affidata ad umsiglio di Amministrazione, espresso
dall'assemblea, mentre il controllo sulla gestiegnéemandato ad un Comitato, interno
al Consiglio di Amministrazione stesso. L'assemlpeavvede, inoltre, alla nomina di
un revisore esterno (persona fisica o societawdsione) cui € attribuito, per espressa
previsione normativa, che non ammette derogheyritrollo contabile dell’azienda. II
ricorso ad una societa di revisione si rende obhdigo per tutte quelle aziende che
fanno ricorso al “mercato del capitale di rischiotncetto definito dall’'art. 116 del D.
Lgs. 58/1998.

A differenza del modello tradizionale, in cui I'essblea elegge tanto I'organo deputato
all'amministrazione, quanto quello deputato al colfd, nel modello monistico, invece,
il Comitato di Controllo € emanazione degli stessggetti controllati (Consiglio di

Amministrazione).



2.1 L'organo di governo

Il Consiglio di amministrazione e I'organo a cuieip, in via esclusiva, la gestione
dell'impresa, a cui si applicano, se compatibii,disposizioni per gli amministratori
previste per il modello di governance cosiddettalizionale (artt. dal 2380 al 2395
C.C).

I membri dellorgano in parola, anche non soci, gonome accennato, nominati
dalllassemblea e restano in carica per tre eser®imn € ammessa la figura

dell'lamministratore unico.

L'assemblea puo rimuovere i consiglieri in qualsia®mento; & evidente che se la
rimozione avviene senza giusta causa il soggetiosso ha diritto al risarcimento dei
danni. La procedura di rimozione adombrata, peraéirla medesima sia che si tratti di
consiglieri appartenenti allorgano di amministaag, sia che si tratti di membri
dell’organo di controllo. Quest’ultima circostanzegna una netta differenza rispetto al
modello tradizionale, dove I'allontanamento di wumponente del collegio sindacale (o
del revisore esterno) deve avvenire mediante dalitlsssembleare approvata con
decreto del tribunale, sentito I'interessato. \falpena anche segnalare che il Consiglio
di Amministrazione pud revocare un consigliere asllia funzione di componente del
Comitato, ma quest'ultimo mantiene, comunque, laicaa di consigliere di

amministrazione.

Almeno un terzo dei componenti il consiglio di amisirazione deve essere in
possesso dei requisiti di indipendenza stabiliti ipgindaci dall’art. 2399, 1° comma,
C.C., e, se lo statuto lo prevede, di quelli prevda codici di comportamento redatti da
associazioni di categoria o da societa di gestainemercati regolamentati (art. 2409

septiesdecies C.C.)

Al Consiglio di Amministrazione del sistema morustisi applicano, per espresso rinvio
dell'art. 2409 — noviesdecies C.C., gran parteedetirme dettate per gli amministratori

% Se trattasi di societa quotata in mercati regofdaiil componente espresso dalla lista di minpsagai
sensi dell’art. 147-ter D. Lgs. 58/98) deve esgengossesso dei requisiti di onorabilita, profesalda e
indipendenza determinati dall'articolo 148, commie 34 del D. Lgs. 58/98. Il difetto dei requisiti
determina la decadenza dalla carica.



del sistema tradizionale, segno evidente di unspas totale allineamento delle

attribuzioni e delle responsabilita spettanti a taigano in entrambi i citati modelli.

2.2 L'organo di controllo

Il controllo sulla gestione & esercitato, come ane¢o in precedenza, dal Comitato per
il controllo della gestione, enucleato all'interdel Consiglio di Amministrazione. I

numero e la nomina dei componenti di tale Comitgtetta al Consiglio, salva diversa
disposizione statutaria. Se si tratta di socieg&fahno ricorso al mercato del capitale di

rischio il numero dei membri non puo essere inferetre.

I Comitato & composto (art. 2409 — octiesdeci€3s.da amministratori in possesso dei
requisiti di onorabilita e professionalita stabildallo statuto e dai requisiti di

indipendenza previsti dall’art 2409 — septiesdecigissi e fatto cenno in precedenza
trattando del Consiglio di Amministrazione. L'apigarenza al Comitato preclude — per
ovvie ragioni — la possibilita di far parte del Citato Esecutivo o di essere titolare di
deleghe operative attinenti la gestione dell'impresdi societa che la controllano o ne
sono controllate. Viepiu, almeno uno dei compondetiComitato deve essere iscritto

nel registro dei revisori contalili
Al Comitato spettano le seguenti attribuzioni:
- elegge, a maggioranza assoluta, il presidente a@litdto stesso;

- vigila sulladeguatezza della struttura organizzatiella societa, del sistema di
controllo interno e del sistema amministrativo entebile, nonché sulla sua

idoneita a rappresentare correttamente i fattedtigne;

- svolge i compiti affidati dal Consiglio di ammimgzione con particolare

riguardo ai rapporti con i soggetti incaricati dehtrollo contabile.

Come per il Collegio Sindacale del sistema tradiaie, I'attivita di vigilanza condotta

dal Comitato € concomitante all’adozione delle lbiazioni del Consiglio di

* Per le societa quotate trovano applicazione i cbghbis e 3 dell’art. 148 del D. Lgs. 58/98; larmpd
disposizione, in particolare, prevede che il prestd dell'organo venga nominato dall'assemblegltra
eletti dalla minoranza ai sensi dell’'art. 147-temnma 3, del Decreto citato.



Amministrazione. La struttura del modello permeitéatti, ai componenti il Comitato

di acquisire una piu approfondita conoscenza deicar@smi gestionali; affinché detta
conoscenza si traduca, tuttavia, in efficace azidneontrollo € necessario che i
componenti il Comitato siano veramente terzi epeddenti rispetto a chi € deputato

alla gestione.

Ai fini di quanto precede, potrebbe risultare utilea previsione statutaria in base alla
quale la determinazione del numero e la nominacdeiponenti il Comitato sia, a
norma dell’art. 2409 octiesdecies, 1° comma C.€mahdata allassemblea ordinaria

dei soci con modalita che tutelino le minoranze.

Il modello di governance monistico & considerat,pill parti, il meno garantista sia
perché si caratterizza per un controllo gestiopalelimitato, sia per il rischio di una

minore imparzialita nei controlli, considerati i coanismi di nomina.

Del resto i requisiti di indipendenza investonoblaiatoriamente, solo un terzo degli
amministratori e sono requisiti mutuati da quetabsliti per i sindaci e, qualora lo
statuto lo preveda, di quelli indicati in codici @ddmportamento redatti da associazioni
di categoria o dalla societa di gestione dei menegjolamentati. Non c’e, in altre

parole, una diversa modalita a garanzia dell'indgenza.

2.3 Rapporti fra gli organi

Nel caso di specie I'organo €, di fatto, unico evede al sua interno le due tipologie di
amministratori di cui si & detto. Lindipendenzai deembri del Comitato per il
Controllo dovrebbe garantire 'efficace azione dyilanza da parte di quest'ultimo.
Tuttavia, nella realta italiana, a prevalente aatdarfamiliare, nella quale il Consiglio di
Amministrazione riflette, tipicamente, i rapporiiérni ai gruppi familiari, vi € il rischio
che un siffatto modello non consenta una effettigdanza sull’amministrazione o che,
per i rapporti di forza allinterno degli organiias’'organo di controllo ad inibire la

gestione.
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3. Modello Dualistico

ASSEMBLEA

‘ . REVYISORE

CONSIGLIO DI ESTERNO
SORVEGLIANZA

¥

CONSIGLIO DI
GESTIONE

Il sistema dualistico, di ispirazione tedesca, gcigiinato, nel nostro ordinamento,
dall'art. 2409-octies e segg. C.C., introdotti BalLgs. 6/2003.

L'assemblea degli azionisti nomina i membri del €igho di Sorveglianza che, a loro
volta, esprimono I'assetto del Consiglio di Gestipal quale € demandata la cura degli

aspetti gestori dell'azienda.

L'assemblea, come accade per il sistema tradizoagler quello monistico, provvede
anche alla nomina di un revisore esterno; va dbiamfatti, che tutte le societa che
adottano il sistema dualistico sono obbligate a atetare il controllo contabile a
soggetto esterno, che puo essere una personadisica societa di revisione; il ricorso
a quest’ultima e, peraltro, obbligatorio nel casocui la societa faccia ricorso al
“mercato del capitale di rischio”, nellaccezionata a tale espressione dall’art. 116 del

D. Lgs. 58/98 e dal relativo Regolamento di attoaei

3.1 L'organo di governo

Come accennato, al Consiglio di Gestione spett@dponsabilita esclusiva in ordine
agli aspetti gestori e al compimento di tutte leeragioni necessarie per |l

perseguimento dell'oggetto sociale.
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| componenti del Consiglio di Gestione — scelti lanal di fuori della compagine
sociale — sono in numero non inferiore a due (sdlweaggior numero indicato dallo
Statuto) e restano in carica per un periodo norerse a tre esercizi; essi sono
nominati, come segnalato in precedenza, dal CoasiglSorveglianza, fatta eccezione
per i primi componenti che sono indicati nell'attwstitutivo. Lo Statuto, inoltre, pud
riservare ai possessori di strumenti finanziartgrapativi la nomina di un componente

indipendente, indicando le modalita attraversaualicdeve avvenire tale nomina.

I componenti del Consiglio di Gestione sono rielbiig salvo diversa indicazione
statutaria, e sono revocabili, in qualsiasi mometiéb Consiglio di Sorveglianza, anche
se nominati nell'atto costitutivo, salvo il dioital risarcimento dei danni se la revoca

avviene senza giusta catisa

II Consiglio di Gestione puo delegare proprie httrioni ad uno o piu dei suoi
componenti (consigliere delegato), ma non ad unitadonesecutivo, come €, invece,
consentito al Consiglio di Amministrazione nel smf tradizionale. Nel caso di
attribuzioni di specifiche deleghe ad uno o piusigireri delegati, trovano applicazione
le stesse disposizioni che regolano i rapporti @@nsiglio di Amministrazione e

amministratore delegato (o comitato esecutivo)sikema tradizionale. In particolare,
in base al combinato disposto degli artt. 2409 emvil°® comma, e 2381, 3° e 4°
comma, C.C. , il Consiglio di Gestione determinadhtenuto, i limiti e le eventuali

modalita di esercizio delle deleghe e pud semppaitire direttive agli organi delegati

ed avocare a sé operazioni rientranti nelle delegbdesime.

®lart. 147 quater del D. Lgs 58/1998 stabiliscer f#e societd quotate in mercati regolamentai, che
qualora il Consiglio di Gestione sia composto da @i quattro membri, almeno uno di essi deve
possedere i requisiti di indipendenza stabiliti psindaci dall'articolo 148, comma 3, del Decreitato,
nonché, se lo statuto lo prevede, gli ulterioriuisii previsti da codici di comportamento redatt
societa di gestione di mercati regolamentati osd@@azioni di categoria. Il successivo art. 14inquies
prevede, inoltre, che i soggetti che svolgono fonizdi amministrazione e direzione devono possetdere
requisiti di onorabilita stabiliti per i membri degrgani di controllo con Decreto del Ministerolide
Giustizia n. 162 del 30 marzo 2000.
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3.2 L'organo di controllo

Al Consiglio di Sorveglianza ¢ attribuita la vigilza sulla gestione aziendale, nonché
I'attivita di verifica in ordine all'adeguatezza atlconcreto e corretto funzionamento
dell'assetto organizzativo, e del sistema ammatisty-contabile. A tali funzioni —
tipiche del Collegio Sindacale nel sistema tradiale — si sommano competenze
riferibili, sempre nel citato modello tradizionalepya anche in quello monistico,

all'assemblea dei soci, quali:
I'approvazione del bilancio;
- lanomina, la revoca e la sostituzione dei compbieonsiglio di Gestione;

- la possibilita di promuovere azioni di respons#bilinei confronti dei
componenti il Consiglio di Gestione.

E evidente che lattribuzione di tali prerogativie Gonsiglio di Sorveglianza e la
conseguente riduzione del ruolo dellassemblezomide alla finalita di creare una
maggiore separazione tra “proprieta” e managemergroposito, tuttavia, non appare
scorretto sostenere che tale separazione puo zaaiznel concreto, solo prevedendo
un’adeguata composizione, che rifletta carattehistidi indipendenza, del Consiglio di
Sorveglianza, atteso che quest’ultimo resta purpseraspressione dei soci e, in ultima

analisi, della loro volonta.

Oltre ai poteri poc’anzi richiamati, lo Statuto prgervare al Consiglio di Sorveglianza
la competenza a deliberare in ordine alle operazibhnfusione, all’istituzione o

soppressione di sedi secondarie, alla individuazidegli amministratori che possono
rappresentare la societa, alla riduzione del dapita caso di recesso di un socio,
alladeguamento dello Statuto ed al trasferimenédladsede sociale nel territorio
nazionale. Inoltre, I'art. 2409 terdecies C.C. nigsce la facolta di prevedere nello
Statuto che il Consiglio di Sorveglianza delibericke “in ordine alle operazioni
strategiche ed ai piani industriali e finanziarlla@esocieta predisposti dal Consiglio di

Gestione”.

Appare evidente che se lo Statuto attribuisce aist@tio di Sorveglianza il potere di

deliberare in merito alle fattispecie sopra indicatene esaltata l'interdipendenza tra lo
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stesso Consiglio di Sorveglianza ed il ConsiglioGdistione. Cio, se da un lato, puo
assicurare una maggiore correttezza e completezzthudsi informativi, attenuando i
possibili conflitti tra mandante e mandatario, ‘détlo, puo determinare, a ben vedere,
una forte ingerenza del Consiglio di Sorveglianelangestione aziendale, relegando il
Consiglio di Gestione ad un ruolo marginale comsithio, peraltro, di svilire I'efficacia
dell'attivita di controllo cui I'organo di vigilarmzé chiamato. Si potrebbe determinare, in
altri termini, una non chiara distinzione dei ruelidelle relative responsabilita con

possibile pregiudizio per 'efficienza e la rapéddelle decisioni.

E’ opportuno, dunque, che l'attribuzione di comgiti supervisione al Consiglio di

Sorveglianza non sia tale da condurre ad un'ec@essgerenza nella gestione della
societa e cio al fine di evitare che venga, daatm, lsnaturata la funzione di controllo in
capo al Consiglio stesso e, dall'altro, limitatauibnomia dell'organo gestorio. Sembra,
pertanto, consigliabile che le competenze gestigleConsiglio di Sorveglianza siano
limitate alla definizione, di concerto con il Cogled di Gestione, delle linee di indirizzo

e di programmazione. In particolare, la sceltaaciece modalita e le forme di concreta
attuazione dei piani strategici, non puo che esssgevata, su mandato del Consiglio di
Gestione, al “consigliere delegato” ed alle stmgtaperative di cui I'azienda dispone,
senza che le stesse vengano, di volta in voltariamate dal Consiglio di Sorveglianza.

Va rilevato come il tema dell'attribuzione dei poten particolare quello relativo alle
operazioni strategiche, € materia di discussionghe@melle societa che adottano il
modello tradizionale, sebbene con riferimento astjukimo la legge risulti, per le
caratteristiche del modello stesso, nettamentelgara nella definizione degli ambiti di
competenza degli organi delegati e di quelli prépais controlli. Non vi € dubbio,
tuttavia, che per il sistema dualistico, piu che geello tradizionale, siano richieste
idonee cautele regolamentari ed organizzativeaattevitare che l'indicata commistione
di competenze in capo al Consiglio di Sorvegliapeasa incidere significativamente
sull'autonomia del Consiglio di Gestione e, allessb tempo, compromettere la reale

efficacia dei controlli.

Quanto alla struttura operativa del Consiglio diveglianza, quest’ultimo si compone
di un numero di membri, anche non soci, non inferetre, salvo il maggior numero di

componenti che lo Statuto puo prevedere. L'art.92dQodecies, 2° comma, C.C.
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stabilisce che, fatta eccezione per i primi comptinehe sono nominati nell'atto
costitutivo, i consiglieri di sorveglianza sono eessi dall'assemblea dei soci;
quest’ultima provvede anche alla nomina del preg&ldell’organo in commento.

I componenti del consiglio di sorveglianza restamocarica per tre esercizi e, salvo
diversa indicazione statutaria, sono rieleggiliikrt. 2409 duodecies, 5° comma, C.C.
attribuisce allassemblea dei soci la facolta anhudvere, in qualsiasi momento, i

membri del Consiglio di Sorveglianza, senza espeitorso al Tribunale.

Attesa la finalita di controllo dell'organo in quiEse, la legge prevede che almeno un
componente effettivo sia scelto tra gli iscritti negistro dei revisori contabili istituito
presso il Ministero della Giustizia. Cio rappresentna non ininfluente differenza
rispetto a quanto previsto per il Collegio Sindadaddll’'art. 2397 C.C.. Infatti, e stabilito
che per tale organo almeno un membro effettivo real supplente siano scelti tra gli
iscritti al citato registro e che i restanti memé&iano individuati fra gli iscritti agli albi
professionali di cui al decreto del Ministro de@ustizia n. 320 del 29 dicembre 2004

o fra professori universitari di ruolo in materigbeaomiche e giuridiche.

In tema di eleggibilita, I'art. 2409 duodecies, com10, C.C., prevede, inoltre, che non
possono essere eletti membri del Consiglio di Syiaeza e, se eletti, decadono dall’
ufficio:

- coloro che si trovano nelle condizioni previstel'del 2382 C.C. (interdetto,

inabilitato, fallito, ovvero condannato ad una peha comporta l'interdizione,

anche temporanea, dai pubblici uffici o I'incapaeitl esercitare uffici direttivi);
- i componenti del Consiglio di Gestione;

- coloro che sono “legati alla societa o alle socd#aquesta controllate o alle
societa che la controllano o a quelle sottoposteomune controllo da un
rapporto di lavoro o da un rapporto continuativacainsulenza o di prestazione
d'opera retribuita, ovvero da altri rapporti di urat patrimoniale che ne
compromettano l'indipendenza” (art. 2399 C.C., d&hma, lett. c).

Ai medesimi vincoli, nel sistema tradizionale, sosmggetti i membri del Collegio
Sindacale ai quali, tuttavia, € richiesto, qualendre requisito per lI'assunzione della

carica, di essere svincolati da rapporti di patenten gli amministratori della societa,
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delle societa controllate, delle societa che larotlano e di quelle sottoposte a comune
controllo (art. 2399 C.C., 1° comma, lett®.b)

Quanto ai requisiti di professionalita, gli stessultano soddisfatti se almeno un
componete effettivo (0 due se i sindaci sono in enansuperiore a tre) e almeno un
membro supplente sono iscritti nel registro deiis@wv contabili ed hanno esercitato
I'attivita di controllo legale dei conti per un p@&io non inferiore a tre anni, ovvero se
in assenza di iscrizione al registro citato abbjg®ey almeno un triennio, svolto attivita
particolarmente qualificanti puntualmente idenéifee dal decreto in commento.
Quest'ultimo individua, come accennato, anche $jgbe condizioni che segnalano
I'assenza dei requisiti di onorabilita, alle quabn sembra opportuno fare cenno in

questa sede.

All’esito di quanto precede, appare corretto sasterche la caratteristica principale del
sistema in commento consta nel realizzare la pipi@ameparazione tra proprieta e
poteri attribuiti agli organi sociali; non a cagdosonsiglio di sorveglianza (e non i soci)
puo rimuovere, in qualsiasi momento, i componeasti @nsiglio di gestione. E’ fatto
salvo, ovviamente, il diritto al risarcimento deirshi se la revoca non avviene per giusta

causa.

Analizzando, nel dettaglio, le competenze e lattstra organizzativa del modello
dualistico adottato dal nostro Legislatore conitato D. Lgs. 6/2003 e di quello
attualmente vigente in Germania, al quale il prisioispira, emergono analogie e

differenze che appare opportuno, per completezaaalisi, segnalare di seguito:
Consiglio di gestione:

- I'art. 2409-nonies, 2° comma, Codice Civile, prevete il consiglio di gestione
sia composto da un minimo di due componenti, mdatlegge tedesca consente,
espressamente, anche la nomina di un solo compgreaitvo diversa indicazione

statutaria;

- nell'ordinamento tedesco il diritto di nomina delesidente del consiglio di

® Giova evidenziare che se I'azienda & quotatayeia componenti del Consiglio di Sorveglianza, s
quelli del Collegio Sindacale, debbono essere waterrequisiti di onorabilita e professionalita cli
all'art. 148, 3° comma, del D. Lgs. 58/98, individiy come in precedenza ricordato, con Decreto del
Ministero della Giustizia n. 162 del 30 marzo 2000.
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gestione spetta al consiglio di sorveglianza @4t.2° comma, Aktg). Il Codice
Civile attribuisce, invece, il diritto in argomenabconsiglio di gestione, ma anche
all'assemblea dei soci (combinato disposto degli2#09-undecies, 1° comma, e
2380-bis, ultimo comma, C.C.);

- quanto alla responsabilita dei consiglieri di gas#i nei confronti della societa e
nei confronti dei terzi, occorre rilevare che emtba gli ordinamenti prevedono,
come regola di base, la responsabilita solidalecdesiglieri nei confronti della
societa per violazione dei doveri ad essi imposiiadlegge o dallo statuto
ogniqualvolta non abbiano agito con la dovuta ditiga (art. 2392 C.C. e art. 93
Aktg). Entrambi gli ordinamenti, inoltre, prevedonbe il diritto di promuovere
I'azione di responsabilita spetti al consiglio dingglianza; differenti sono,
tuttavia, i poteri dei soci in tale ambito. Il €sta tedesco consente alla
“proprietd”, ovvero a tanti soci che rappresentaimeno il 10% del capitale
sociale, di intervenire per indurre il consigliostirveglianza ad intraprendere le
azioni necessarie; ai soci non €, dunque, coneedititagire, direttamente, per
promuovere azione di responsabilita nei confronggld amministratori.
L'ordinamento italiano ammette, invece, che l'agiam oggetto venga promossa
anche da parte di tanti soci che rappresentino radmen quinto del capitale

sociale o la diversa misura stabilita nell'attotitogvo (art.2393 bis c.c.).
Consiglio di sorveglianza:

- il Codice Civile prevede, all'art. 2409-duodecielse il consiglio sia composto
da almeno tre membri, non necessariamente socdidih@mento tedesco, al
riguardo, stabilisce che in seno al consiglio dveglianza siano rappresentanti
anche i dipendenti dell'azienda; in particolarene riconosciuto ai dipendenti il
diritto di nominare lo stesso numero di componesfressi dalla “proprieta”.
Appare, dunque, evidente che nel contesto ted&sgaho in questione assume,
oltre al ruolo, tipico, di sorveglianza, anche wuwanotazione che lo qualifica
come sede deputata alla composizione di interes®rsi e, non di rado,

contrapposti;

- la normativa nazionale prevede che almeno un meratiettivo del suddetto

consiglio debba essere iscritto nell'apposito tegislei revisori contabili; la
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legge tedesca, al riguardo, non impone nessun laimi@rofessionalita;

- in ordine alle cause di ineleggibilita, il combioatlisposto degli artt. 2409-
duodecies, 10° comma, lettera c), e dell'art. 2389¢comma, lettera c), C.C.,
prevede che e escluso dalla carica di consigliesereglianza, fra gli altri, chi
“e legato alla societa, (...) alle societa chedatmwllano (...) da un rapporto di
lavoro o da un rapporto continuativo di consulepnzdi prestazione d'opera,
ovvero da altri rapporti di natura patrimoniale clme compromettano
I'indipendenza”. La legge tedesca non prevede ddiuseleggibilita legate alle
fattispecie testé enunciate; il legame con la sagen e, dunque, considerato
ostativo ai fini della nomina a consigliere di seglianza e non poteva essere

altrimenti attesa la presenza in seno al Consdgialipendenti dell’azienda.

3.3 Rapporti tra gli organi

Da quanto precede emerge, con chiarezza, che ielloodualistico, nella sua
espressione originaria, &€ stato pensato per liemiaingerenze della “proprieta” nella
gestione aziendale, ma anche e soprattutto pentifidare nel Consiglio di
Sorveglianza I'organo deputato a comporre, prevaniente, interessi diversi e, non di
rado, contrapposti al fine di agevolare il commastorio del Consiglio di Gestione. I
modello configurato dal nostro Legislatore si di&eo per le ragioni poc’anzi
adombrate, da tale impostazione e, di fatto, asgltarsamente efficiente in quanto
determina — se non correttamente definito — dbudliita tra chi gestisce e chi controlla

e poca chiarezza in ordine a ruoli e responsabilita

E’, comunque, singolare che tutta I'attenzione pakdl Legislatore alle strutture
organizzative aziendali non sia servita ad evitmmportamenti letali per I'impresa e
gli interessati ad essatékeholders. Questa riflessione consente di affermare clhe so
I'etica, come scelta comportamentale di chi gestisali chi controlla, pud consentire
una governancecompatibile con gli equilibri economici e socidli cui I'impresa e
centro. Cio postula la ricerca di un modello chegte conto quanto piu possibile del

comportamento etico degli organi societari.
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Scheda di sintesi

MODELLO AMMINISTRAZIONE RIFERIMENTI CONTROLLO RIFERIMENTI
TRADIZIONALE CONSIGLIO DI ART. 2380BIS E SSC.C. | COLLEGIO SINDACALE ART. 2397E SS C.C.
AMMINISTRAZIONE
MONISTICO CONSIGLIO DI ART. 2409 COMITATO PER IL ART. 24090CTIESDECIES
AMMINISTRAZIONE SEPTIESDECIES . CONTROLLO C.C.
DUALISTICO CONSIGLIO DI GESTIONE ART. 2409NOVIES E SS | CONSIGLIO DI ART. 2409DUODECIES E
C.C. SORVEGLIANZA SS C.C.
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4. Rapporti fra modelli di governance

L’assunzione, da parte dellAssemblea in sede wimaaria nella redazione dello
Statuto, di un modello si configura quale sceli@wsiva in quanto non e possibile, una
volta operata la scelta di un modello, procedergalée della stessa Assemblea o da
parte di altri organi sociali all’assunzione diraknti derivanti da un altro dei modelli

previsti dalla normativa.

4.1. Principali differenze

Rispetto al modello tradizionale il sistema mowgistiper gli aspetti pratici attinenti alla
vita della societa, presenta una sostanziale diitea per quanto riguarda le modalita di
creazione dei due organi, di gestione e di comtyalhe nel modello tradizionale sono
entrambi espressione della volonta assemblearereneat modello monistico I'organo
di controllo viene costituito nellambito del cogbo di amministrazione di nomina
assembleare. Ma una volta che i due organi gestodbcontrollo sono stati costituiti
non si ravvedono significative differenze, quantolcgio funzionamento, rispetto al
modello tradizionale.

Maggiori appaiono invece le differenze tra il maddetradizionale ed il modello
monistico da un lato ed il modello dualistico dallifo. In quest'ultimo I’Assemblea
nomina l'organo di controllo (Consiglio di Sorvegiiza) che a sua volta nomina il
Consiglio di gestione. Altra significativa differem riguarda I'approvazione del
Bilancio che avviene, per il sistema tradizional@ex il modello monistico in sede
assembleare mentre nel modello dualistico il bianpredisposto dal Consiglio di
Gestione viene approvato dal Consiglio di Sorvegig restando all’Assemblea

unicamente la competenza circa la determinaziohéididendo.
4.2. Elementi positivi e negativi di ciascun modedl
Nel modello monistico il fatto che I'organo di cooito sia nominato dallo stesso

organo che deve essere controllato costituisce lememto che puo indebolire

I'efficacia del controllo. Anche la possibilita clael un componente il Comitato per il
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controllo della gestione possa esser revocatduaigone, pur restando componente del
Consiglio di Amministrazione, costituisce un graveno ad un’attivita di controllo

efficiente ed efficace.

Nel modello dualistico 'Assemblea viene di fatteustata della parte piu rilevante e
significativa delle proprie prerogative rispettdiaatri due modelli. Non si puo dire,
astrattamente che cio sia un pregio o un difetide Tatto va esaminato in concreto
analizzando la societa che ha adottato il modelkdistico. Se questa ha una assemblea
particolarmente instabile dove le maggioranze pus®&sser facilmente ribaltate I'aver
sottratto poteri allassemblea pud apparire un ipregrché mira alla stabilita ad alla
continuita della societa. Puo essere un difettocemporta l'indebolimento delle

minoranze cui viene sottratta qualsiasi possihilittar sentire la propria voce.

Quanto al modello tradizionale un elemento posigv@appresentato dal fatto che i tre
organi: Assemblea, Consiglio, Collegio hanno pre@&distinte funzioni. Si deve pero
riconoscere un punto di debolezza derivante ddb fahe I'Organo di controllo,
nominato dal’Assemblea che nomina altresi il Cglisidi Amministrazione, non
sempre si colloca in quella posizione di autore\aléonomia ed indipendenza che la
funzione richiede, indipendenza che sarebbe cerntmmeafforzata se la nomina di
almeno alcuni dei componenti 'organo di contradlalel suo Presidente, avvenisse da

parte di un’Autorita estranea alla compagine sadi@ted agli organi sociali.

5. Il modello di governo maggiormente rispondentelbe esigenze delle aziende e del

mercato

Si ritiene che il modello che meglio si adatta a@tegenze di grandi aziende con una
base sociale molto frazionata e frastagliata quando addirittura turbolenta o
influenzata da personaggi cosi detti “disturbatgnidfessionali al fine di tutelare la
stabilitd e la continuita della societa sia il miémlelualistico. Cio, evidentemente, a
discapito dei diritti delle minoranze.
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Il modello tradizionale e quello monistico inveggaiono piu adatti a societa di medio
e piccola dimensione in cui e possibile contempgel@adiverse esigenze delle differenti
componenti presenti nella base sociale non sotttaeti’autorita dellAssemblea la
funzione suprema di approvazione del Bilancio endimina di entrambi gli organi

sociali. Quello di gestione e quello di controllelld gestione.

Il rapporto tra I'organo di governo e l'organo dintrollo € fondamentale il tutti i
modelli.

Nel sistema tradizionale I'autorita della funziodiecontrollo viene indebolita quando
I'organo di gestione vede rappresentata al proptierno la maggioranza assembleare
che nomina I'organo di controllo.

Nel modello monistico I'organo di controllo, nominanell’ambito dei componenti il
consiglio di amministrazione, € ancora piu debiolejn ottica di efficacia del controllo,
rispetto al modello tradizionale.

Nel modello dualistico I'organo di controllo (Cogho di sorveglianza), che nomina
'organo di gestione e ne fissa gli indirizzi, ecliore del sistema e la gestione &
effettivamente non solo sottoposta al controllo, neaé pesantemente condizionata
dovendo procedere secondo le linee e gli indifizzati dal Consiglio di sorveglianza.

6. L'analisi empirica dell'applicazione dei modelli di corporate governance nelle

societa quotate.

Dopo aver affrontato l'analisi sotto un profilo ssjtamente teorico, nel presente
paragrafo l'attenzione vertera sulle scelte effgtudalle societa quotate alla Borsa
Italiana in merito alladozione dei modelli di comate governance.

L'obiettivo del paragrafo e, quindi, valutare ilagio di diffusione dei modelli di
corporate governance con peculiare riferimento alliqintrodotti a seguito della
riforma del diritto societario, vale a dire il mdldemonistico e quello dualistico.
L’indagine empirica persegue una pluralita di diret In primo luogo si vuole
accostare alla scelta di adozione del modello nicoi® di quello dualistico I'attivita
economica esercitata; in secondo luogo, entrandodettaglio della struttura del

mercato borsistico italiano, si vuole individuaiiedice di borsa nel quale e collocata
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l'impresa; in terzo luogo si valuta la composiziate? board ed infine si ricercheranno
le motivazioni che hanno indotto all’adozione debdello monistico ovvero del
dualistico. Tali ricerche sono condotte esclusivai@meprendendo a riferimento
informazioni disponibili sui siti internet: dellangola impresa, di Borsa Italiana o di
Consob. L'analisi & stata condotta nel mese di miwe.

L’analisi si concentrera esclusivamente sulle gaciguotate, poiché lo status di
quotazione impone obblighi comunicativi elevati ¢gekadono tali realta estremamente
sensibili alla disclosure sui sistemi di corporgvernancé Va bene inteso che nel
contesto economico italiano, molte di piu sononprese che hanno adottato i citati
modelli di governance societaria indipendentemequadi, dalla scelta di quotazione.
Entrando nel dettaglio dei risultati della riceapirica, tra le societa quotate presso
Borsa lItaliana, 7 hanno adottato il modello dumisstmentre 4 hanno optato per il

monistico (Tabella 1 e 2)8.

Tabella 1 — Modello dualistico

A2A

BANCO POPOLARE SOCIETA COOPERATIVA

INTESASAN PAOLO

MID INDUSTRY CAPITAL

MONTI ASCENSORI

SOCIETA SPORTIVA LAZIO

NjojgalrMwIN|E

UNIONE DI BANCHE ITALIANE SC.P.A.

Tabella 2 — Modello monistico

.| BUONGIORNO
.| CHL SPA

1
2
3. | ENGINEERINGSA
4

.| FMR - ART'E' SPA - SOCIETA' INTERNAZIONALE DI ARTE ECULTURA

Come si puo immediatamente desumere dai risuitagiado di diffusione dei modelli

di governance societaria “alternativi’ al tradizab® nel contesto delle societa quotate,

"Tra i principali, si ricordano quelli richiesti dBesto Unico della Finanza e dal Codice di Autoititna
di Borsa ltaliana.
® Fonte: Consob.
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e alquanto limitato, sebbene si possa ravvisare maggiore propensione verso il
modello dualistico piuttosto che monistico.

Ponendo a confronto la tipologia di attivita ecommhcon il sistema di governance, si
puo notare come tra le societa che hanno adottatodello dualistico la maggior parte

svolgono attivita bancaria (n. 3) o comunque nibse finanziario (n. 1)T{abella 3.

Tabella 3 — L’attivita economica delle imprese enadello dualistico

ATTIVITA ECONOMICA N. IMPRESE

BANCHE

SERVIZI DI PUBBLICA UTILITA
SERVIZI FINANZIARI

BENI E SERVIZI INDUSTRIALI

TEMPO LIBERO

Nk Rk R e ow

TOTALE

Osservando l'indice di borsddbella 4, n. 4 imprese rientrano nell'indice FTSE MIB
che e il principale benchmark dei mercati azioitafiani. Questo indice, coglie circa
I'80% della capitalizzazione di mercato internaeéedomposto da societa di primaria
importanza”.

Tabella 4 — L’indice di borsa delle imprese con meltmidualistico

INDICE DI BORSA N. IMPRESE
FTSEMIB 4
FTSEITALIA SMALL CAP 2
FTSEITALIA MICRO CAP 1
Totale 7

Da ultimo, e estremamente interessante osservao®rngosizione del consiglio di
gestione e del consiglio di sorvegliandaljella 5. Nel complesso delle n. 7 societa
che hanno optato per il modello dualistico i dugard, quello di gestione e quello di
sorveglianza, sono composti da cumulati n. 151 memb54 sono quelli rappresentati

nel comitato di gestione e n. 97 quelli del conaitdi sorveglianza. In media quindi in

° || settore di attivita & quello indicato da Bottaiana.
10 Fonte: Borsa ltaliana.
1 Fonte: Consob.
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ogni societa vi sono circa n. 21 membri, n. 7 mehitato di gestione e n. 13 in quello di
sorveglianza. Entrando tuttavia nel dettaglio dsifayola entita giuridica la presenza di
membri maggiore si ha in corrispondenza delle isg@réancarie: UBI con n. 34
membri, Banco Popolare con n. 32 membri e IntesaF&@lo con n. 30 membri. La
composizione dei comitati € pressoché simile tr&rdeimprese citate. Il consiglio di
gestione, infatti, accoglie n. 12 membri per BaRapolare e n. 11 membri per Intesa
San Paolo e UBI. Piu esteso € il consiglio di sgiaeza: n. 23 membri per UBI, n. 20
per Banco Popolare e n. 19 per Intesa San Paolo.

Meno esteso € boarddi A2A che con 23 membri complessivi si pone alusegdelle
gia citate Banche. Per lanultiutilities il consiglio di gestione € composto da n. 8
membri mentre il consiglio di sorveglianza da n. 15

Le restanti tre imprese, Mid Industry Capital, ®t&iSportiva Lazio e Monti Ascensori,
hanno board piu contenuti e rispettivamente pan. &8, n. 14 e n. 10. L’attivita
economica esercita non é di natura finanziarianeite di borsa di appartenenza é per

la prima FTSE lItalia Micro Cap, mentre per le rest&TSE Italia Small Cap.

Tabella 5 — La composizione dei board nelle impiesemodello dualistico

CONSIGLIO CONSIGLIO

COMPOSIZIONE BOARD DI GESTIONE DI SORVEGLIANZA TOTALE
A2A 8 15 23
BANCO POPOLARE SOCIETA COOPERATIVA 12 20 32
INTESASAN PAOLO 11 19 30
MID INDUSTRY CAPITAL 3 5 8
MONTI ASCENSORI 7 7 14
SOCIETA SPORTIVA LAZIO 2 8 10
UNIONE DI BANCHE ITALIANE SC.P.A. 11 23 34
TOTALE 54 97 151

Ponendo dunque a confronto i risultati emersi éfarimento all’attivita economica e
quelli dell'indice di quotazione si pu0 sintetizgaache il modello di governance
dualistico e principalmente diffuso in societd @uer nel settore finanziario
caratterizzate da elevata capitalizzazione, da tessjpa gestionale e da una pluralita di

interessi che richiedortmoard numerosi sotto il profilo dei membri rappresentati

25



Se con riferimento al sistema dualistico &€ possibffettuare qualche generalizzazione,
per quanto riguarda il modello monistico la sitaaA tra le societa quotate italiane si
presenta estremamente frammentata.

Innanzitutto, nessuna delle imprese che ha optatoilpmodello monistico svolge
attivita di natura finanziarial@bella §. Le quattro imprese quotate infatti operano nei
settori: delle telecomunicazioni, del commercid|adgecnologia e dei media.

Tabella 6 — L’attivita economica delle imprese enadello monistico

ATTIVITA ECONOMICA N. IMPRESE

TELECOMUNICAZIONI
COMMERCIO
TECNOLOGIA

MEDIA

N T

TOTALE

Osservando l'indice di borsd4bella 3, di contro, si pud notare come nessuna delle
imprese si collochi nel FTSE MIB che, come poc’asaiitto, accoglie le imprese a
maggiore capitalizzazione. Le imprese con modellenistico, dunque, presentano

generalmente dimensioni piu contenute di quellenarao adottato il dualistico.

Tabella 7 — L’indice di borsa delle imprese con ml@mmonistico

Indice di borsa N. IMPRESE
FTSEITALIA MID CAP/FTSEITALIA STAR 2
FTSEITALIA SVALL CAP 2
Totale 4

Infine, con riferimento alla composizion€abella §, i boarddelle societa con modello
monistico si presentano decisamente piu “snellitermini di membri rispetto alle
societa con dualistico. Osservando i valori cuniulat quattro societa con modello
monistico hanno complessivo n. 39 membri: in tuitasi i membri del comitato di
controllo sulla gestione sono n. 3, mentre i rdstanembri del consiglio di

amministrazione oscillano da n. 8 di FMR Art'e eRiiongiorno a n. 4 di CHL. In

termini medi il consiglio di amministrazione € dica 9 membri di cui 6 sono quelli che

non ricoprono cariche nel comitato per il contraldla gestione.
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Tabella 8 — La composizione dei board nelle impiesemodello monistico.

CONSIGLIO COMITATO PER IL
COMPOSIZIONE BOARD TOTALE
DI AMMINISTRAZIONE  (*)|CONTROLLO SULLA GESTIONE
BUONGIORNO 8 3 11
CHL SPA 4 3 7
ENGINEERING SA 7 3 10
FMR-ARTE' 8 3 11
Totale 27 12 39

In sintesi, osservando congiuntamente i risultatersi con riferimento al settore di
attivita economica, all'indice di borsa ed alla gwsizione delboard si puo
sintetizzare che le imprese quotate che hanno adoit modello monistico si
presentano come realta non finanziarie, generabmdintontenute dimensioni e con un
boardpiu snello in termini dimensionali.

In conclusione, per le caratteristiche proprie debdello monistico descritte nei
precedenti paragrafi ed analizzate nel presenitg#egessante analizzare le motivazioni
che hanno indotto una delle imprese ad adottan@dello monisticol2.

Si legge nel verbale di assemblea straordinariatt@ddalla societa con il quale si

stabilisce il passaggio al sistema monistico:

“Il sistema di amministrazione e controllo monisticli ispirazione anglosassone,
prevede che 'amministrazione ed il controllo siasercitati rispettivamente da
un consiglio di amministrazione e da un comitato ipeontrollo sulla gestione
costituito al suo interno, che esercita le funzimtiibuite al collegio sindacale nel
sistema tradizionale. La principale differenza etsp al sistema tradizionale e
quindi la mancanza del collegio sindacale, le awnzfoni di controllo sono
esercitate da un organo costituito da consiglieardministrazione indipendenti
in possesso dei medesimi requisiti di onorabilitarefessionalita richiesti per i
sindaci nel sistema tradizionale.

Nessuna sostanziale modifica subiscono le competetel consiglio di
amministrazione e dellassemblea dei soci. Il sistenonistico € un sistema di

governance maggiormente flessibile, che favorisee circolazione delle

12 FONTE: VERBALE DI ASSEMBLEA STRAORDINARIA SITO INTERNET DELLA SOCIETA
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informazioni tra I'organo amministrativo e l'orgardi controllo, consentendo
un’elevata trasparenza nei rapporti tra tali organon conseguente risparmio di
tempi e costi a beneficio di tutti i soci. In tadéstema, infatti, i membri del
comitato di controllo sono resi partecipi delle idemi gestionali in quanto fanno
parte del consiglio di amministrazione e sono clatima votare sulle singole
deliberazioni. In questo modo, hanno la possibiitaacquisire un’approfondita
conoscenza dei meccanismi gestionali della Soeiet@ano posti in condizione di

svolgere con maggiore efficacia la loro funzioneahtrollo”.

In conclusione, dunque, le motivazioni fornite dadbcieta per giustificare il passaggio
al sistema monistico, sono in linea con quantadtscrsi tratta per lo piu di un sistema
concepito per imprese non finanziarie nelle quali dompagine della famiglia

imprenditoriale € molto forte.
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Appendice 1 — Le imprese con modello dualistico

IMPRESA ATTIVITA ECONOMICA INDICE DI BORSA
.| A2A SERVIZI DI PUBBLICA FTSEMIB
UTILITA
.| BANCO POPOLARE SOCIETA BANCHE FTSEMIB
COOPERATIVA
3. | INTESASAN PAOLO BANCHE FTSEMIB

.| MID INDUSTRY CAPITAL

SERVIZI FINANZIARI

FTSEITALIA MICRO CAP

5.| MONTI ASCENSORI

BENI E SERVIZI
INDUSTRIALI

FTSEITALIA SMALL CAP

.| SOCIETA SPORTIVA LAZIO

TEMPO LIBERO

FTSEITALIA SMALL CAP

.| UNIONE DI BANCHE I TALIANE

BANCHE

FTSEMIB

Appendice 2 — Le imprese con modello monistico

IMPRESA ATTIVITA ECONOMICA INDICE DI BORSA
BUONGIORNO TELECOMUNICAZIONI FTSEITALIA MID CAP/
FTSEITALIA STAR
CHL Spa COMMERCIO FTSEITALIA SMALL CAP
ENGINEERING SA TECNOLOGIA FTSEITALIA MID CAP/
FTSEITALIA STAR
FMR ARTE' SPA MEDIA FTSEITALIA SMALL CAP
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