
RELAZIONE SULLA CORPORATE GOVERNANCE 
 
 
 
Il sistema di Corporate Governance  in essere nella società BIESSE S.p.A. (di seguito la “Società”) si ispira e 
tende agli standard contenuti nel Codice di Autodisciplina delle Società Quotate (di seguito il “Codice”).  
Tale sistema di governo societario ha lo scopo di garantire la trasparenza dell’operato del management ed una 
tempestiva informativa per il mercato e per gli investitori.  
In tal senso sono state redatte nuove versioni dello Statuto della società BIESSE S.p.A. (prima modifica Marzo 
2001) l’ultima delle quali avvenuta lo scorso Aprile 2005 e debitamente approvata dall’Assemblea Soci 
straordinaria tenutasi il 28 Aprile 2005. 
Riportiamo in calce il testo integrale del Codice di Autodisciplina a cui Biesse S.p.A. si ispira ed aderisce che ha 
contribuito in maniera sostanziale alla formulazione della Corporate Governance societaria. 
 
 
 
1. Assetti Proprietari 
 
Il capitale sociale è costituito esclusivamente da azioni ordinarie, interamente liberate ed assistite 
da diritto di voto sia nelle assemblee ordinarie sia in quelle straordinarie. In particolare il capitale 
sociale è di Euro 27.393.042 diviso in n. 27.393.042 azioni da nominali Euro 1 cadauna. 
 
Alla data del 27 marzo 2006 gli azionisti che partecipano in misura superiore al 2% del capitale 
sociale sottoscritto, rappresentato da azioni con diritto di voto, secondo le risultanze del libro dei 
soci,  integrate dalle comunicazioni ricevute e da altre informazioni a disposizione sono i seguenti: 

- Bi.Fin S.r.l. 58,263% 
- Financiere de l’Echiquier SA 5,004% 

 
Per quanto a conoscenza della Società non esistono patti parasociali tra gli azionisti. 
 
 
 
2. Ruolo del Consiglio di Amministrazione 
 
La Società opera secondo le disposizioni del Codice Civile concernenti le società per azioni. Il Consiglio di 
Amministrazione è investito dei poteri di ordinaria e straordinaria amministrazione, con facoltà di compiere 
tutti gli atti che ritenga necessari ed opportuni per il raggiungimento dello scopo sociale, con esclusione degli 
atti che sono riservati per legge all’ Assemblea degli azionisti. 
 
Al Consiglio di Amministrazione è assegnato il ruolo di indirizzo strategico-organizzativo, nonché quello di 
verifica dell’esistenza dei controlli necessari per il monitoraggio dell’andamento della Società e del Gruppo. 
 
Ai sensi dell’art. 1.2 del Codice,  il Consiglio di Amministrazione della Società in particolare: 
• vigila sull’andamento generale della gestione, confrontando periodicamente i risultati conseguiti con quelli 

programmati; 
• riesamina ed approva il budget e i piani strategici, industriali e finanziari della società e del Gruppo; 
• valuta ed approva la documentazione di rendiconto periodico contemplata dalla normativa vigente; 
• attribuisce e regola le deleghe agli amministratori delegati, al comitato esecutivo ed eventualmente ad 

uno o più consiglieri in merito a particolari incarichi; 
• riferisce al Collegio Sindacale sull’attività svolta e sulle operazioni di maggior rilievo economico, finanziario 

e patrimoniale effettuate dalle società e dalle sue controllate, ove esistenti; in particolare riferisce sulle 
operazioni in potenziale conflitto di interessi; tale comunicazione viene di regola effettuata in occasione 
delle riunioni consiliari e comunque con periodicità almeno trimestrale; 

• nomina, fissandone gli emolumenti, uno o più Direttori Generali della società, i quali eseguono le 
deliberazioni del Consiglio di Amministrazione e su delega di questo, gestiscono gli affari correnti, 
propongono operazioni ed esercitano ogni altro potere attribuitogli in via continuativa o volta per volta dal 
Consiglio; 

• esamina ed approva le operazioni aventi un significativo rilievo economico, patrimoniale e finanziario; 
• verifica l’adeguatezza dell’assetto organizzativo ed amministrativo generale della Società e del Gruppo; 
• riferisce agli azionisti in Assemblea; 
• determina, tramite mandato affidato al Consigliere Indipendente, le proposte da sottoporre all’Assemblea 

ed al Consiglio stesso relativamente ai compensi da destinarsi ai componenti del Consiglio di 
Amministrazione stesso. 
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Il Consiglio si riunisce di norma  almeno 6 volte l’anno, in occasione dell’approvazione delle situazioni 
economio-patrimoniale di periodo, richieste in base ai requisiti di permanenza del segmento Star del Mercato 
Telematico Azionario di Borsa Italiana.  
In occasione delle riunioni consiliari, agli amministratori vengono fornite con ragionevole anticipo la 
documentazione e le informazioni necessarie al consiglio stesso per esprimersi sulle materie sottoposte ad 
esame. 
Ai sensi dello Statuto, qualora l’Assemblea non vi abbia provveduto, il Consiglio di Amministrazione nominerà 
tra i suoi membri un Presidente; inoltre potrà nominare uno o più Amministratori Delegati, il Comitato 
Esecutivo e uno o più Consiglieri con particolari incarichi. 
 
 
 
 
 
3. Composizione del Consiglio di Amministrazione 
 
Ai sensi dell’art. 16 dello Statuto, il Consiglio di Amministrazione può essere composto da un numero variabile, 
da un minimo di due ad un massimo di 15 membri, anche non soci, secondo la determinazione 
dell’Assemblea. Il Consiglio attualmente in carica è composto da sei membri. 
 
Il Consiglio di Amministrazione in carica, originariamente composto da cinque membri nominato 
dall’assemblea ordinaria del 29/04/03, è stato incrementato di un nuovo membro con la nomina della Dott.ssa 
Alessandra Parpajola, in qualità di consigliere, lo scorso Aprile 2005. Il Consiglio di Amministrazione rimarrà, 
come previsto, in carica fino all’approvazione del bilancio relativo all’esercizio chiuso al 31 dicembre 2005. 
 
Il Consiglio di Amministrazione in carica risulta così composto:  
 
- Sig. Roberto Selci: Presidente ed Amministratore Delegato   Esecutivo 
- Sig. Giancarlo Selci:      Amministratore Delegato    Esecutivo 
- Sig.ra Alessandra Parpajola:  Consigliere                                                               Non Esecutivo 
- Sig. Innocenzo Cipolletta:    Consigliere Indipendente    Non Esecutivo 
- Sig. Leone Sibani:      Consigliere Indipendente    Non Esecutivo 
- Sig. Giampaolo Garattoni:    Consigliere Indipendente    Non Esecutivo 
  
 
Il Consiglio di Amministrazione, in data 05 maggio 2003 aveva conferito le seguenti deleghe di potere: 
 
- al Presidente e Amministratore  Delegato Roberto Selci sono stati attribuiti tutti i poteri di ordinaria 
amministrazione, con la precisazione che nell’ambito dell’ordinaria amministrazione sono da ricomprendersi i 
rapporti con gli istituti di credito ed ogni potere relativo alla sottoscrizione di dichiarazioni fiscali di qualunque 
natura, alla cura del personale, alla compravendita di automezzi e di beni iscritti  nei pubblici registri, alla 
sottoscrizione e negoziazione di titoli cambiari emessi ex L.1329 (cosidetta Legge Sabatini), alla sottoscrizione 
di contratti di leasing. 
 
Il Consiglio di Amministrazione, in data 12 novembre 2003 aveva conferito le seguenti deleghe di potere: 
 
- all’Amministratore Delegato Giancarlo Selci è stato attribuito la sola delega alla definizione strategica delle 
politiche del Gruppo nonché di coordinamento generale del Gruppo stesso, con espressa esclusione di ogni e 
qualunque potere di legale rappresentanza e di amministrazione attiva. 
 
I componenti del Consiglio di Amministrazione sono domiciliati per la carica presso la sede legale di BIESSE 
S.p.A. in Pesaro, in Via Della Meccanica 16. 
 
Nel corso dell’esercizio 2005, le riunioni sono state sei. 
 
 
4. Amministratori Indipendenti 
 
 Sono considerati tali gli Amministratori che: 
 
- non intrattengono, direttamente o per conto di terzi, né hanno di recente intrattenuto, relazioni 

economiche con la  Società, con le sue controllate, con gli Amministratori Esecutivi, con l’azionista o 
gruppo di azionisti che controllano la Società, di rilevanza tale da controllarne l’autonomia di giudizio; 

 

 2



- non sono titolari, direttamente,  indirettamente, o per conto terzi, di partecipazioni azionarie di entità tale 
da permettere loro di esercitare il controllo o una influenza notevole sulla società, né partecipano a patti 
parasociali per i l controllo della società stessa; 

 
- non sono stretti familiari di Amministratori esecutivi della Società o di soggetti che si trovino nelle 

situazioni suindicate nei punti precedenti 
 
L’indipendenza degli Amministratori è periodicamente valutata dal Consiglio di Amministrazione tenendo conto 
delle informazioni fornite dai singoli interessati. 
 
 
Nel Consiglio di Amministrazione della società, sono presenti tre consiglieri indipendenti:  
⎢  Sig. Innocenzo Cipolletta:   Consigliere Indipendente               Non Esecutivo 
⎢  Sig. Leone Sibani:              Consigliere Indipendente    Non Esecutivo 
⎢  Sig. Giampaolo Garattoni:    Consigliere Indipendente    Non Esecutivo 
 
 
Di seguito indichiamo rispettivamente gli incarichi che gli amministratori ricoprono  in altre società quotate  in 
mercati regolamentati, anche esteri, in società finanziarie, bancarie, assicurative o di rilevanti dimensioni: 
 
⎢ Sig. Innocenzo Cipolletta:  
-    Presidente di UBS Corporate Finance Italy 
-     Membro del CdA di UBS Giubergia SIM 
- Membro del CdA della Ericsson Italia SpA, società quotata alla Borsa di Milano 
- Presidente de Il Sole 24 ore, società editoriale non quotata ma operante nel campo dell’informazione 

economica e perciò in un settore sensibile. 
- Da giugno 2004 Membro del CdA di Indesit (già Merloni) società quotata 

 
⎢    Sig. Leone Sibani:  
 
- Presidente di Sanpaolo Imi Private Equity dal 28.2.2002 (scadenza dell’incarico 31/12/07);  
- Amministratore Sanpaolo Imi Internazionale S.p.A. (scadenza dell’incarico 31/12/05); 
- Amministratore della Banca Popolare dell'Adriatico S.p.A. (scadenza dell’incarico 31/12/05); 
- Amministratore Sanpaolo Imi S.p.A.( scadenza dell’incarico 31/12/06); 
- Consigliere Biesse S.p.A dal 29 aprile 2003. 
 
⎢   Sig. Giampaolo Garattoni:   non ricopre nessun incarico nell’ambito di quelli indicati. 
 
 
 
 
 
5. Presidente del Consiglio di Amministrazione 
 
Salvo quanto disposto dalla normativa in vigore, le riunioni sono convocate normalmente dal Presidente di sua 
iniziativa, o in caso di sua assenza o impedimento, dal/dagli Amministratore/i  Delegato/i, o su richiesta di 
almeno due terzi degli Amministratori o del Collegio Sindacale. 
Il Consiglio di Amministrazione è validamente riunito con la presenza della maggioranza dei suoi membri in 
carica e delibera con il voto favorevole della maggioranza dei presenti. 
In caso di parità prevale il voto del Presidente. 
L’avviso di convocazione deve essere inviato per posta, telegramma, telex, telefax o altra analoga forma 
telematica purchè legalmente riconosciuta almeno cinque giorni prima e in caso di urgenza con telegramma, 
telefax ed altra forma analoga telematica almeno un giorno prima (24 ore) di quello fissato per la riunione. Il 
Consiglio di Amministrazione  s’intende in ogni modo validamente costituito anche in assenza di convocazione, 
purchè partecipino tutti i Consiglieri ed i Sindaci effettivi. 
Le adunanze potranno essere tenute anche per teleconferenza e /o videoconferenza a condizione che tutti i 
partecipanti possano essere identificati e sia loro consentito seguire la discussione ed intervenire in tempo 
reale nella trattazione degli argomenti affrontati, nonché possano visionare, ricevere, trattare la 
documentazione. 
L’Assemblea degli azionisti, in data 29/04/03, aveva proceduto alla nomina del Presidente nella persona del 
Sig. Roberto Selci al quale, come da Statuto, sono conferiti tutti i poteri di ordinaria e straordinaria 
amministrazione oltre alla rappresentanza legale. 
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6. Informazione al Consiglio di Amministrazione 
 
Lo Statuto ha disciplinato i flussi informativi a favore del Collegio Sindacale. E’ infatti previsto che, gli 
Amministratori, riferiscano tempestivamente, con periodicità almeno trimestrale al Collegio Sindacale 
sull’attività svolta e sulle operazioni di maggior rilievo economico, finanziario e patrimoniale, effettuate dalla 
società e dalle società controllate, con particolare riferimento alle operazioni in potenziale conflitto di 
interesse. 
La periodicità con la quale gli Amministratori riferiscono al Consiglio di Amministrazione è trimestrale, tranne il 
caso di operazione straordinarie. 
 
 
 
7. Trattamento delle informazioni riservate 
 
Il Presidente assicura la corretta gestione delle informazioni riservate.  
Tutti gli Amministratori sono tenuti a mantenere riservati i documenti e le informazioni acquisite  nello 
svolgimento dei loro compiti. 
Il Consiglio di Amministrazione, in data 24/12/02, aveva approvato l’adozione del codice di Comportamento in 
materia di internal dealing, il cui scopo è di assicurare la massima trasparenza ed omogeneità informativa al 
mercato relativamente ai comportamenti individuali che hanno per oggetto le azioni BIESSE possedute da 
“persone rilevanti” interne alla Società, in ragione del loro potenziale accesso ad informazioni riservate 
riguardanti la società e le sue controllate.  
Tale codice è entrato in vigore il 01/01/03. 
In base a tale codice, la Società provvede a fornire tempestivamente al mercato, le informazioni relative ad 
operazioni che raggiungano la soglia dei 250mila Euro. La Società inoltre provvede, entro 10 giorni di borsa 
aperta dal termine di ciascun trimestre, ad informare il mercato delle operazioni compiute da ciascuna delle 
persone rilevanti nel caso in cui queste raggiungano la soglia di 50mila Euro. 
Lo scorso 29 novembre la CONSOB ha deliberato (nr. 15232-15233 del 29/11/05) alcune 
modifiche ed integrazioni al Regolamento Emittenti ed al regolamento Mercati introdotte ed 
apportate in recepimento della normativa comunitaria in materia di abusi di mercato (D. lgs 
58/1998). In particolare sono stati istituit  nuovi obblighi relativi alla tenuta del “Registro del e 
persone aventi accesso alle informazioni privilegiate” ed al “Codice di internal dealing”.  

i l

i i
l l i .

La società Biesse si att verà durante il periodo transitorio (01/01/06 – 31/03/06) per recep re 
quanto previsto da  nuovo Rego amento CONSOB sia in materia d  market abuse ( artt  152 bis e 
seguenti) sia in materia di Internal Dealing.  
 
8. Nomina degli Amministratori e Comitato per le proposte di nomina 
 
Ai sensi dell’art. 16 dello Statuto, la nomina del Consiglio di Amministrazione spetta all’Assemblea Ordinaria 
che deve preventivamente indicare il numero dei membri componenti il Consiglio stesso. 
Così come stabilito dall’art. 7.1 del Codice, le proposte di nomina alla carica di Amministratore, accompagnate 
da un’esauriente informativa riguardante le caratteristiche personali e professionali dei candidati, sono 
depositate presso la sede sociale almeno 10 giorni prima della data prevista per l’Assemblea. 
 
 
Il Consiglio d’Amministrazione, in data 05/05/03, aveva deliberato, all’unanimità, di rinunciare alla nomina del 
Comitato per le proposte interne di nomina e riconoscere al Consiglio di Amministrazione stesso, lo 
svolgimento di tali funzioni, stanti le dimensioni contenute dell’organo amministrativo. 
 
 
9. Remunerazione degli Amministratori e Comitato per le Remunerazioni 
 
Il Consiglio di Amministrazione ha costituito al proprio interno un comitato per la remunerazione degli 
Amministratori ed eventuali piani di stock option. 
  
Scaduto il piano di stock option deliberato dall’Assemblea del 9/10/00 la società ha istituito un sistema di 
retribuzione incentivante legato alle performance economiche/finanziarie destinato al top management 
(bonus). 
 
In data 15/05/03 il Consiglio di Amministrazione ha costituito al proprio interno un comitato per la 
remunerazione degli Amministratori , così composto: 
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⎢ Sig. Roberto Selci              Presidente e Amministratore Delegato 
 
⎢ Sig. Innocenzo Cipolletta    Consigliere Indipendente 
 
⎢ Sig. Giampaolo Garattoni    Consigliere Indipendente 
 
 
 
 
 
10. Controllo Interno e Comitato per il Controllo Interno 
 
Il sistema di Controllo Interno è l’insieme dei processi diretti a monitorare l’efficienza delle operazioni 
aziendali, l’affidabilità dell’informazione finanziaria, il rispetto di leggi e regolamenti, la salvaguardia dei beni 
aziendali. Il Consiglio di Amministrazione ha la responsabilità del sistema del controllo interno, del quale fissa 
le linee di indirizzo e verifica periodicamente l’adeguatezza e l’effettivo funzionamento. 
Il Consiglio di Amministrazione ha approvato la composizione del Comitato per il Controllo Interno, che come 
previsto dall’art. 10 del Codice, è composto da membri non esecutivi con maggioranza di membri indipendenti. 
 
Il Comitato ha, presente un membro del Collegio Sindacale, il compito di assistere, con funzioni consultive e 
propositive, il Consiglio di Amministrazione nelle proprie responsabilità relative all’affidabilità del sistema 
contabile e delle informazioni finanziarie, al sistema di controllo interno, alla raccomandazione della scelta ed 
alla supervisione dell’attività svolta dai revisori esterni. 
 
Nel corso dell’esercizio 2002 nell’ambito dei compiti di  valutazione del sistema di controllo interno, il Consiglio 
di Amministrazione ha iniziato la valutazione di un ampio progetto di analisi e valutazione delle modalità di 
gestione del rischio. L’obiettivo del progetto era quello di delineare un quadro di riferimento aggiornato, in 
base al quale impostare una corretta policy di gestione del rischio. La policy realizzata, ed approvata durante il 
2005, contiene, in particolare, un coerente sistema di linee guida e di programmi articolati per la gestione del 
rischio stesso e prevede specifiche indicazioni sugli interventi di monitoraggio e miglioramento.  
 
Il lavoro svolto si è basato su un approccio “per processi”, facendo proprio lo schema “sequenziale” di  
- Identificazione  
- Valutazione  
- Gestione  
- Monitoraggio, 
 rispetto ai processi che mostrano profili di rischiosità. 
 
Dopo una ricognizione preliminare, dalla quale non sono emerse aree con significativi deficit di gestione, 
rispetto a rischi di impatto potenzialmente elevato, si è ritenuto di concentrare il focus dell’analisi sul risvolto 
amministrativo contabile dei processi più importanti.  
 
Più specificamente, la metodologia adottata mira ad identificare, all’interno dei processi così selezionati, le 
tipologie di rischio più significative e, per ciascuna di esse, ad: 
 isolare gli obiettivi di controllo;  
 definire il corretto ambito di responsabilità;  
 proporre linee guida specifiche per le politiche di controllo. 

Il lavoro ha preso dunque in considerazione il profilo dei rischi amministrativi e finanziari all’interno dei 
seguenti processi identificati: 
Ciclo passivo:  
Gestione ordini  ⇒  Ricevimento/controllo fatture  ⇒  Pagamento fatture 
Ciclo attivo:  
Gestione ordini  ⇒  Spedizione e fatturazione  ⇒  Incassi  
Ciclo finanziario:  
Copertura rischio cambi   ⇒  Gestione tesoreria 
Ciclo delle immobilizzazioni:  
Incrementi  ⇒ Ammortamenti ⇒  Cessioni ⇒ Gestione 
Ciclo delle retribuzioni: 
Assunzioni e dismissioni ⇒ Elaborazione cedolini  ⇒ Pagamento stipendi 
Gestione dei sistemi informativi:  
Continuità ⇒ affidabilità ⇒ sicurezza ambientale e logica 
L’indagine non ha evidenziato aree di seria criticità.   
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In data 15/05/03, il Consiglio di Amministrazione aveva anche approvato la composizione del Comitato per il 
Controllo Interno, che come previsto dall’art. 10 del Codice, è composto da membri non esecutivi: 
 
 
⎢ Sig. Innocenzo Cipolletta    Consigliere Indipendente 
 
⎢ Sig. Leone Sibani               Consigliere Indipendente 
 
⎢ Sig. Giampaolo Garattoni    Consigliere Indipendente 
 
 
 
Nel corso del 2005 il Comitato di controllo interno ha di fatto validato quanto finora realizzato da Biesse Spa in 
ambito di Policy aziendale di gestione del rischio. 
Quest’ultimo documento contiene le linee guida per la gestione dei rischi nel continuo, definendo i principali 
ruoli e responsabilità degli attori rilevanti nella gestione e applicazione della Policy e le modalità di revisione e 
aggiornamento della stessa. 
Ha inoltre approvato e reso operativa la proposta di piano di lavoro relativo all’attività di controllo presentata 
dal preposto al controllo interno e basata su quanto contenuto nella Policy aziendale di cui sopra 
condividendone le tempistiche, le modalità procedurali e gli obiettivi indicati. 
 
Nel 2005 il comitato ha analizzato i risultati delle attività di controllo effettuate dalla funzione preposta in base 
ai piani di lavoro presentati verificando in tal modo le procedure interne, sia operative sia amministrative, 
adottate al fine di garantire una sana ed efficiente gestione, nonché al fine di identificare, prevenire e gestire, 
nel limite del possibile rischi di natura finanziaria ed operativa e frodi a danno della società. 
 
 
 
11. Operazioni con parti correlate 
 
Per parti correlate si intendono quelle così definite dalle disposizioni di legge o regolamenti applicabili. 
Le operazioni con parti correlate – così come sopra definite – vengono effettuate nel rispetto dei criteri di 
correttezza sostanziale e procedurale e sono riservate al CdA. 
Nelle operazioni con parti correlate gli Amministratori che hanno un interesse, anche potenziale o indiretto 
nell’operazione: 
• informano tempestivamente ed in modo esauriente il Consiglio di Amministrazione sull’esistenza 

dell’interesse e sulle circostanze del medesimo, indipendentemente dall’esistenza di una situazione di 
conflitto; 

• non partecipano alla discussione e si astengono dalla votazione. 
 
Ove la natura, il valore o le altre caratteristiche dell’operazione lo rendano opportuno, il Consiglio di 
Amministrazione può avvalersi dell’assistenza di esperti indipendenti. 
In merito alle operazioni con parti correlate, e per ogni altro riferimento, si rinvia ai contenuti relativi nella 
Relazione sulla Gestione. 
 
 
 
12. Assemblee e regolamento assembleare 
 
In data 21/03/01 l’Assemblea della Società aveva approvato un regolamento assembleare, al fine di 
disciplinare il corretto, ordinato e funzionale svolgimento delle Assemblee ordinarie e straordinarie. 
E’ ora possibile visionare tale regolamento nell’apposita sezione presso il sito internet della Società. 
(www.biessegroup.it) 
 
 
13. Rapporti con gli investitori istituzionali e con gli altri soci 
 
La Società,  allo scopo di mantenere un costante ed omogeneo dialogo con il mercato finanziario, gli 
investitori istituzionali e gli azionisti e di assicurare la completa e tempestiva diffusione delle informazioni 
rilevanti relativamente alla propria attività, ha identificato al proprio interno una figura di investor relator , che 
ha il compito di mantenere attivo tale flusso informativo attraverso comunicati stampa, incontri con la 
comunità finanziaria e con gli investitori istituzionali e aggiornamento periodico della apposita sezione sul sito 
internet della Società (www.biessegroup.it) 
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Nel corso del 2005 Biesse S.p.A. ha partecipato a tutti gli eventi obbligatori organizzati da Borsa Italiana 
(evento STAR Milano e Londra) oltre ad aver creato autonomamente numerose occasioni di incontro e verifica 
con la comunità finanziaria italiana ed internazionale. 
 
14. Collegio Sindacale 
 
Lo Statuto, all’art. 19-bis, prevede che il Collegio Sindacale sia composto da tre sindaci effettivi e due 
supplenti eletti dall’Assemblea degli azionisti, la quale ne stabilisce anche l’emolumento. Alla minoranza è 
riservata l’elezione di un Sindaco effettivo e di uno Supplente. 
La nomina del Collegio Sindacale avviene sulla base di liste presentate dagli Azionisti. Gli Azionisti aderenti a 
sindacati di voto avranno titolo a presentare un’unica lista. 
Hanno diritto a presentare le liste soltanto gli Azionisti che, da soli o insieme agli altri, siano complessivamente 
titolari di azioni di diritto di voto rappresentanti almeno il 2 % (due per cento) del capitale con diritto di voto 
nell’Assemblea ordinaria. 
Ogni Azionista, nonché gli Azionisti appartenenti ad un medesimo gruppo, non possono presentare, neppure 
per interposta persona o società fiduciaria, più di una lista né possono votare liste diverse. In caso di 
violazione di questa regola, non si terrà conto del voto dell’Azionista rispetto ad ognuna delle liste presentate. 
Ogni candidato può presentarsi in una sola lista a pena di ineleggibilità. 
Unitamente a ciascuna lista deve essere depositato il curriculum professionale di ciascun candidato e le 
dichiarazioni con le quali i singoli candidati accettano la candidatura ed attestano, sotto la propria 
responsabilità, l’inesistenza di cause d’ineleggibilità e di incompatibilità, nonché l’esistenza di requisiti 
normativamente e statutariamente prescritti per le rispettive cariche. 
 
Il Collegio Sindacale, nominato dall’Assemblea ordinaria del 29 aprile 2003 ed in carica fino all’approvazione 
del bilancio relativo all’esercizio chiuso al 31 dicembre 2005, è così composto: 
 
 
⎢ Sig. Giovanni Ciurlo     Presidente 
⎢ Sig. Adriano Franzoni        Sindaco Effettivo 
⎢ Sig. Claudio Sanchioni       Sindaco Effettivo 
 
⎢ Sig. ra Daniela Gabucci     Sindaco Supplente 
⎢ Sig. ra Cristina Amadori    Sindaco Supplente 
 
Di seguito indichiamo rispettivamente gli incarichi che i sindaci  ricoprono  in altre società quotate  in mercati 
regolamentati, anche esteri, in società finanziarie, bancarie, assicurative o di rilevanti dimensioni: 
 
 
⎢ Sig. Giovanni Ciurlo 
 
 
 

Società Carica sede legale 
codice 
fiscale tipo società 

BANCA DEL 
GOTTARDO ITALIA SPA 

SINDACO 
EFFETTIVO via Camozzi 5 (BG) 02805170160 Banca 

BANCO DI S. GIORGIO 
SPA 

SINDACO 
EFFETTIVO Via Ceccardi 1 (GE) 02942940103 Banca 

CATERING HOTELLERIE& 
FOODSERVICE SPA 

SINDACO 
EFFETTIVO 

Via Santa Radegonda 11 
(MI) 04273110967 Industriale 

COMDATA SPA 
PRESID. COLL. 

SIND. Via Carlo Alberto 22A (TO) 01563810025 Società di servizi 

FAFID SPA 
PRESID. COLL. 

SIND. Piazza del Duomo 17 (MI) 07847790586 Società Fiduciaria 
FASTWEB 
MEDITERRANEA SPA 

SINDACO 
EFFETTIVO 

Via SS Giacomo e Filippo 7 
(GE) 01152450993 

Servizi delle 
Comunicazioni 

FI.L.S.E.  SPA 
SINDACO 

EFFETTIVO Via Peschiera 16 - Genova 00616030102 Società Finanziaria 
GOTTARDO ASSET 
MANAG. SGR SPA 

SINDACO 
EFFETTIVO Via L. Mascheroni 10 (MI) 03598870966 SGR 

GRU COMEDIL SRL 
PRESID. COLL. 

SIND. 
Via S.Egidio 42 - 

Fontanafredda (PN) 01069260931 Industriale 

RGI SPA 
SINDACO 

EFFETTIVO Via Vincenzo Monti 47 (MI) 06602910017 Industriale 
SALMOIRAGHI CONSIGLIERE Piazza S.Maria Beltrade 1 12949250158 Industriale 
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&VIGANO' SPA (MI) 

SIVORI & PARTNERS 
SIM SPA 

SINDACO 
EFFETTIVO Piazza De Ferrari 2 (GE) 03833350103 SIM 

VITTORIO CAUVIN SPA 
SINDACO 

EFFETTIVO Via XX Settembre 31 (GE) 02599320104 
Holding di 

partecipazioni 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
05/08/02 

COMITATO 
PER LA CORPORATE GOVERNANCE DELLE SOCIETÀ QUOTATE 
CODICE DI AUTODISCIPLINA 
EDIZIONE RIVISITATA: LUGLIO 2002 
 
 
05/08/02 

INDICE 
CODICE DI AUTODISCIPLINA 
1. Ruolo del consiglio di amministrazione 
2. Composizione del consiglio di amministrazione 
3. Amministratori indipendenti 
4. Presidente del consiglio di amministrazione 
5. Informazioni al consiglio di amministrazione 
6. Trattamento delle informazioni riservate 
7. Nomina degli amministratori 
8. Remunerazione degli amministratori 
9. Controllo interno 
10. Comitato per il controllo interno 
11. Operazioni con parti correlate 
12. Rapporti con gli investitori istituzionali e con gli altri soci 
13. Assemblee 
14. Sindaci 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 8



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

 
 

 
 
 
 
 

CODICE DI AUTODISCIPLINA 
Articolato e Commenti 

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 9



 
 
 
 
 
 
 
 
 
1. Ruolo del consiglio di amministrazione 
1.1. Le società quotate sono guidate da un consiglio di amministrazione che 
si riunisce con regolare cadenza e che si organizza ed opera in modo da 
garantire un effettivo ed efficace svolgimento delle proprie funzioni. 
Il Comitato ritiene che, nelle società quotate, il consiglio di amministrazione 
abbia, quale sua primaria responsabilità, quella di determinare gli obiettivi 
strategici della società e di assicurarne il raggiungimento. 
In tal senso il consiglio svolge una funzione di guida che trova concreta 
attuazione non solo attraverso riunioni del consiglio medesimo, da tenersi a 
cadenze regolari, ma anche attraverso l’effettivo impegno di ciascun 
amministratore in tali riunioni ed in quelle dei comitati costituiti in seno al 
consiglio. 
Il Comitato, nel riconoscere che i sindacati azionari possono svolgere un’utile 
funzione nel governo delle società quotate, auspica che sia in ogni caso 
garantito il ruolo centrale del consiglio di amministrazione. Inoltre, 
raccomanda ai consigli delle società quotate che facciano parte di gruppi di 
mantenere salda la guida delle medesime, operando in una prospettiva di 
massimizzazione del valore per i propri azionisti, pur nell’ambito del 
coordinamento strategico e gestionale attuato dalla capogruppo. 
1.2. Il consiglio di amministrazione: 
a) esamina ed approva i piani strategici, industriali e finanziari della 
società e la struttura societaria del gruppo di cui essa sia a capo; 
b) attribuisce e revoca le deleghe agli amministratori delegati ed al 
comitato esecutivo definendo i limiti, le modalità di esercizio e la 
periodicità, di norma non inferiore al trimestre, con la quale gli 
organi delegati devono riferire al consiglio circa l’attività svolta 
nell’esercizio delle deleghe loro conferite; 
c) determina, esaminate le proposte dell’apposito comitato e sentito il 
collegio sindacale, la remunerazione degli amministratori delegati e 
di quelli che ricoprono particolari cariche, nonché, qualora non vi 
abbia già provveduto l’assemblea, la suddivisione del compenso 
globale spettante ai singoli membri del consiglio e del comitato 
esecutivo; 
d) vigila sul generale andamento della gestione, con particolare 
attenzione alle situazioni di conflitto di interessi, tenendo in 
considerazione, in particolare, le informazioni ricevute dal 
comitato esecutivo (ove costituito), dagli amministratori delegati e 
dal comitato per il controllo interno, nonché confrontando, 
periodicamente, i risultati conseguiti con quelli programmati; 
e) esamina ed approva le operazioni aventi un significativo rilievo 
economico, patrimoniale e finanziario, con particolare riferimento 
alle operazioni con parti correlate; 
f) verifica l’adeguatezza dell’assetto organizzativo ed amministrativo 
generale della società e del gruppo predisposto dagli 
4 
amministratori delegati; 
g) riferisce agli azionisti in assemblea. 
Il consiglio di amministrazione ha, come sopra detto, compiti di indirizzo 
strategico e, per quanto riguarda il gruppo, organizzativo. 
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Il consiglio è anche l’organo collegiale cui compete la verifica dell’esistenza 
dei controlli necessari per monitorare l’andamento della società. 
Il consiglio ha, inoltre, il potere di nominare uno o più amministratori delegati 
ed un comitato esecutivo, richiedendo però agli stessi di fornire un’adeguata 
informativa sull’esercizio dei poteri delegati. Il Comitato ritiene che sia 
diritto ed interesse del consiglio monitorare che non vi sia una rilevante 
concentrazione di poteri gestionali in capo agli organi delegati senza un 
adeguato sistema di controlli. 
Infatti, se è certamente necessario che le società abbiano una guida esecutiva 
autorevole, dotata di adeguati poteri ed in grado di esercitarli in modo 
compiuto, è altrettanto necessario che il consiglio di amministrazione, nella 
sua collegialità, vigili, secondo modalità preordinate e condivise, sulla 
gestione. 
In ogni caso, il Comitato raccomanda che la delega agli amministratori 
delegati non copra, oltre alle materie riservate al consiglio dalla legge o dallo 
statuto, le operazioni più significative (e tra queste, in particolare, quelle con 
parti correlate), il cui esame e la cui approvazione rimangono nella 
competenza esclusiva del consiglio. Il Comitato raccomanda che il consiglio 
di amministrazione determini le linee guida e i criteri per l’identificazione di 
tali operazioni. L’informativa all’assemblea sarà sufficientemente analitica, in 
modo da permettere la comprensione dei vantaggi, per la società, delle 
operazioni medesime. 
La nomina di un comitato esecutivo non comporta la sottrazione al consiglio 
di compiti ad esso spettanti ai sensi del presente articolo. 
1.3. Gli amministratori agiscono e deliberano con cognizione di causa ed in 
autonomia, perseguendo l’obiettivo della creazione di valore per gli 
azionisti. Gli amministratori accettano la carica quando ritengono di 
poter dedicare allo svolgimento diligente dei loro compiti il tempo 
necessario, anche tenendo conto del numero di cariche di 
amministratore o sindaco da essi ricoperte in altre società quotate in 
mercati regolamentati anche esteri, in società finanziarie, bancarie, 
assicurative o di rilevanti dimensioni. 
Il Comitato raccomanda che ciascun amministratore svolga le proprie 
funzioni con consapevolezza e che le decisioni del consiglio, pertanto, siano 
prese da amministratori effettivamente a conoscenza dei fatti su cui sono 
chiamati a discutere e deliberare. 
Le decisioni di ciascun amministratore sono autonome nella misura in cui 
l’amministratore assuma le proprie scelte con libero apprezzamento, 
nell’interesse della generalità degli azionisti. Pertanto, anche quando le scelte 
gestionali siano state preventivamente vagliate, nei limiti e nel rispetto delle 
norme di legge applicabili, dagli azionisti di controllo (individualmente o 
nell’ambito di patti), ciascun amministratore è tenuto a deliberare in 
autonomia, assumendo scelte che, ragionevolmente, possono portare alla 
5 
massimizzazione dello shareholder value. 
La creazione di valore per la generalità degli azionisti rappresenta l’obiettivo 
principale che gli amministratori di società quotate perseguono: l’enfasi posta 
sullo shareholder value, oltre a riflettere un indirizzo prevalente in campo 
internazionale, si concilia con l’indirizzo normativo italiano, che vede 
nell’interesse sociale il parametro di riferimento dell’operato di coloro che 
sono alla guida delle società. Nelle società quotate, inoltre, la promozione del 
valore delle azioni costituisce anche il presupposto indispensabile per un 
proficuo rapporto con il mercato finanziario. 
L’indipendenza del giudizio è un requisito delle decisioni di tutti gli 
amministratori, siano essi esecutivi o non esecutivi, e siano, o meno, questi 
ultimi “indipendenti” ai sensi del successivo art. 3. 
Il richiamo all’impegno di tempo da dedicare per lo svolgimento diligente dei 
compiti dell’amministratore sancisce il principio che tutti gli amministratori 
sono tenuti, individualmente, a prestare una sufficiente attenzione 
all’incarico, permettendo così alle società di trarre beneficio dalle loro 
competenze. Ciascun amministratore, pertanto, ha la responsabilità di 
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valutare, preventivamente, la capacità di poter svolgere, diligentemente ed 
efficacemente, il proprio compito. 
Il consiglio rileva annualmente e rende note nella relazione sulla gestione le 
cariche di amministratore o sindaco ricoperte dai consiglieri in società 
quotate e nelle altre società indicate nel testo. 
1.4. Gli amministratori sono tenuti a conoscere i compiti e le responsabilità 
inerenti alla loro carica. Gli amministratori delegati si adoperano 
affinché il consiglio venga informato sulle principali novità legislative e 
regolamentari che riguardano la società e gli organi sociali. 
Il Comitato ritiene che l’onere della conoscenza dei doveri e delle 
responsabilità connessi alla posizione di amministratore ricada sul singolo 
componente il consiglio. Gli amministratori delegati si adoperano affinché 
tutti gli amministratori siano aggiornati sulle principali novità del quadro 
normativo in cui la società si muove e, specialmente, di quello concernente 
l’esercizio della funzione di amministratore. 
2. Composizione del consiglio di amministrazione 
2.1. Il consiglio di amministrazione è composto di amministratori esecutivi 
(per tali intendendosi gli amministratori delegati, ivi compreso il 
presidente quando allo stesso vengano attribuite deleghe, nonché gli 
amministratori che ricoprono funzioni direttive nella società) e non 
esecutivi. Gli amministratori non esecutivi sono per numero e 
autorevolezza tali da garantire che il loro giudizio possa avere un peso 
significativo nell’assunzione delle decisioni consiliari. 
In relazione ad una fattispecie non infrequente, si precisa che l’attribuzione di 
poteri per i soli casi di urgenza ad amministratori non muniti di deleghe 
gestionali non vale a configurarli come amministratori esecutivi. 
6 
2.2. Gli amministratori non esecutivi apportano le loro specifiche 
competenze nelle discussioni consiliari, contribuendo all’assunzione di 
decisioni conformi all’interesse sociale. 
Nella realtà italiana, il numero degli amministratori non esecutivi è 
normalmente preponderante rispetto a quelli esecutivi. Il Comitato 
raccomanda che gli azionisti, in sede di nomina degli amministratori, in 
concreto, per ciascuna società in relazione alle dimensioni, alla complessità e 
specificità del settore di attività ed alle dimensioni del consiglio stesso, 
valutino il numero, le esperienze e le caratteristiche personali degli 
amministratori non esecutivi. 
Il fatto che le deleghe di gestione della società siano affidate solo ad una parte 
degli amministratori non elimina l’importanza che il consiglio, nello 
svolgimento dei suoi compiti di indirizzo strategico e di vigilanza, sia 
effettivamente in grado di esprimere giudizi autorevoli, frutto di autentiche 
discussioni fra persone professionalmente qualificate. 
La componente non esecutiva ha il ruolo primario di fornire un contributo 
positivo all’esercizio di tali compiti. 
Gli amministratori non esecutivi arricchiscono la discussione consiliare con 
competenze formate all’esterno dell’impresa, di carattere strategico generale 
o tecnico particolare. Tali competenze permettono di analizzare i diversi 
argomenti in discussione da prospettive diverse e, perciò, contribuiscono ad 
alimentare la dialettica che è il presupposto distintivo di una decisione 
collegiale, meditata e consapevole. 
Il contributo degli amministratori non esecutivi risulta anche utile sulle 
tematiche in cui l’interesse degli amministratori esecutivi e quello più 
generale degli azionisti potrebbero non coincidere. Infatti, la componente non 
esecutiva del consiglio, per la sua estraneità alla gestione della società, può 
valutare con maggiore distacco le proposte e l’operato dei delegati. 
3. Amministratori indipendenti 
3.1. Un numero adeguato di amministratori non esecutivi sono indipendenti, 
nel senso che: 
a) non intrattengono, direttamente, indirettamente o per conto di 
terzi, né hanno di recente intrattenuto, relazioni economiche con 
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la società, con le sue controllate, con gli amministratori esecutivi, 
con l’azionista o gruppo di azionisti che controllano la società, di 
rilevanza tale da condizionarne l’autonomia di giudizio; 
b) non sono titolari, direttamente, indirettamente, o per conto di 
terzi, di partecipazioni azionarie di entità tale da permettere loro 
di esercitare il controllo o un’influenza notevole sulla società, né 
partecipano a patti parasociali per il controllo della società stessa. 
c) non sono stretti familiari di amministratori esecutivi della società 
o di soggetti che si trovino nelle situazioni indicate alle precedenti 
lettere a) e b). 
7 
3.2. L’indipendenza degli amministratori è periodicamente valutata dal 
consiglio di amministrazione tenendo conto delle informazioni fornite 
dai singoli interessati. L’esito delle valutazioni del consiglio è 
comunicato al mercato. 
L’indipendenza di giudizio è un atteggiamento richiesto a tutti gli 
amministratori, esecutivi e non esecutivi: l’amministratore consapevole dei 
doveri e dei diritti connessi alla propria carica opera sempre con 
indipendenza di giudizio. 
In particolare, gli amministratori non esecutivi, non essendo coinvolti in 
prima persona nella gestione della società, risultano titolati a fornire un 
giudizio autonomo e non condizionato sulle delibere proposte dagli 
amministratori delegati. 
Il Comitato auspica che, in conformità alla prassi internazionale, nei consigli 
di amministrazione delle società quotate sia eletto un numero di 
amministratori “indipendenti” che sia adeguato in relazione al numero degli 
amministratori non esecutivi componenti il consiglio e significativo per la sua 
rappresentatività. Il ruolo degli amministratori indipendenti assume rilevanza, 
oltreché nelle discussioni consiliari, nella partecipazione ai comitati, di cui si 
tratta nel seguito del Codice, costituiti dal consiglio di amministrazione per 
trattare tematiche delicate e fonti potenziali di conflitti di interesse. 
Il Comitato rileva che, nelle società ad azionariato diffuso, l’aspetto più 
delicato consiste nell’allineamento degli interessi degli amministratori 
delegati con quelli degli azionisti. In tali società, quindi, prevale la 
caratteristica della loro indipendenza dagli amministratori delegati. 
Invece, nelle società con proprietà concentrata, o dove sia comunque 
identificabile un gruppo di controllo, pur continuando a sussistere la 
problematica dell’allineamento degli interessi degli amministratori delegati 
con quelli degli azionisti, emerge la necessità che alcuni amministratori siano 
indipendenti anche dagli azionisti di controllo, per permettere al consiglio di 
verificare che siano valutati con sufficiente indipendenza di giudizio i casi di 
potenziale conflitto tra gli interessi della società e quelli degli azionisti di 
controllo. 
Il Comitato, peraltro, riconosce che tale necessità può attenuarsi laddove il 
controllo della società sia esercitato da una pluralità di soggetti indipendenti 
tra loro, nessuno dei quali sia in posizione dominante. 
L’adeguatezza del numero degli amministratori indipendenti è anche funzione 
dell’eventuale appartenenza della società interessata ad un gruppo, alla luce 
del principio di autonomia gestionale accolto dalle regole di borsa in 
conformità con la prassi internazionale. Il Comitato raccomanda che, nel caso 
di una società controllata da altra società quotata, il numero di tali 
amministratori sia tale da consentire la costituzione di un comitato per il 
controllo interno composto esclusivamente da amministratori indipendenti. Il 
Comitato raccomanda altresì che, qualora l'emittente sia controllato da una 
società, anche non quotata, operante, direttamente o attraverso altre società 
controllate, nello stesso settore di attività o in settori contigui, la 
composizione del consiglio di amministrazione dell'emittente sia idonea a 
garantire adeguate condizioni di autonomia gestionale e quindi la 
massimizzazione degli obiettivi economico-finanziari propri dell’emittente.La 
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qualificazione dell’amministratore non esecutivo come indipendente non 
assume alcuna valenza né positiva, né negativa, ma è semplicemente il 
risultato di una situazione di fatto: l’assenza, come recita la regola, di 
relazioni economiche con gli amministratori delegati della società 
(specialmente per le società ad azionariato diffuso) e con i soci di controllo 
(specialmente per le società con proprietà concentrata) tali da condizionare, 
per la loro importanza da valutarsi caso per caso, l’autonomia di giudizio ed il 
libero apprezzamento dell’operato del management. 
Al contrario, il compenso di amministratore ed una partecipazione azionaria, 
di entità tale da non permettere il controllo o un’influenza notevole sulla 
società interessata, non inficiano il requisito dell’indipendenza. 
La valutazione dell’indipendenza di ciascun amministratore spetta al 
consiglio di amministrazione nella sua collegialità. Il Comitato non ritiene 
utile indicare, a tal fine, precisi criteri anche quantitativi. In ogni caso, quanto 
alle relazioni economiche facenti capo all’amministratore, ciò che rileva è la 
loro significatività piuttosto che il fatto di essere regolate a condizioni di 
mercato. Circa le relazioni economiche pregresse, dovrebbe farsi riferimento 
all’esercizio precedente e, per i rapporti di lavoro e gli incarichi di 
amministratore esecutivo, agli ultimi tre esercizi. 
Ai fini della valutazione dell’indipendenza rilevano anche i rapporti 
economici o partecipativi “indiretti”. Pertanto, occorrerà tenere in 
considerazione i rapporti intercorrenti, tra: l’amministratore, i suoi familiari, 
gli studi professionali associati di cui l’amministratore sia socio, le società 
controllate anche indirettamente dall’amministratore o da suoi familiari, le 
società di cui tali soggetti siano amministratori o dirigenti, da un lato, e la 
società interessata, gli azionisti che, anche indirettamente, la controllano, gli 
amministratori esecutivi o le società controllate anche indirettamente da tali 
soggetti, dall’altro lato. 
La struttura giuridica degli organi amministrativi italiani comporta la 
possibilità che siano qualificati come non esecutivi ed indipendenti anche 
amministratori membri del comitato esecutivo della società, in quanto organo 
collegiale che non attribuisce poteri individuali ai propri membri. 
Infine, il Comitato ritiene che la presenza di amministratori qualificabili come 
“indipendenti” nei consigli di amministrazione sia la soluzione più idonea per 
garantire la composizione degli interessi di tutti gli azionisti, sia di 
maggioranza, sia di minoranza. In tal senso, nel corretto esercizio dei diritti di 
nomina degli amministratori, è possibile che gli amministratori “indipendenti” 
vengano proposti dagli stessi azionisti di controllo o di maggioranza: 
l’indipendenza è un elemento oggettivo, non condizionabile dalla tipologia 
degli azionisti proponenti la nomina. 
4. Presidente del consiglio di amministrazione 
4.1. Il presidente convoca le riunioni del consiglio e si adopera affinché ai 
membri del consiglio siano fornite, con ragionevole anticipo rispetto 
alla data della riunione (fatti salvi i casi di necessità ed urgenza), la 
documentazione e le informazioni necessarie per permettere al consiglio 
stesso di esprimersi con consapevolezza sulle materie sottoposte al suo 
9 
esame ed approvazione. 
4.2. Il presidente coordina le attività del consiglio di amministrazione e 
guida lo svolgimento delle relative riunioni. 
4.3. Allorché il Consiglio, ai fini di una gestione efficace ed efficiente della 
società, abbia conferito deleghe al presidente, il consiglio stesso, nella 
relazione sulla gestione, fornisce adeguata informativa sulle competenze 
attribuite in conseguenza a tale scelta organizzativa. 
Il Comitato ritiene che il ruolo del presidente sia fondamentale nell’assicurare 
un’efficace gestione del consiglio e una efficiente Corporate Governance. 
Spetta al presidente convocare le riunioni, definire l’ordine del giorno, curare 
(secondo modalità concordate con gli amministratori delegati) la circolazione 
di adeguati e tempestivi flussi informativi in favore degli amministratori 
(specie di quelli non esecutivi) e assicurarsi che tutti gli amministratori 
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possano effettivamente apportare il loro consapevole ed informato contributo 
alle discussioni del consiglio. 
Vengono fatti salvi i casi di necessità e di urgenza. Il Comitato ritiene che, in 
talune circostanze, la natura delle deliberazioni da assumere, le esigenze di 
riservatezza (in particolare per le società la cui attività coinvolge interessi di 
terzi) e la tempestività con cui il consiglio deve assumere decisioni possono 
comportare limiti all’informazione preventiva. 
Il Comitato, pur ritenendo in linea di principio che la figura del presidente e 
quella dell’amministratore delegato abbiano ciascuna compiti propri, rileva 
che nella realtà italiana non è infrequente che le due cariche si assommino 
nella medesima persona, oppure che al presidente siano conferite anche 
deleghe operative, pur in presenza di altri amministratori delegati. 
Limitatamente alle deleghe conferitegli, il presidente si qualifica anche come 
amministratore delegato. 
Il Comitato, quindi, ritiene che sia nella facoltà del consiglio di 
amministrazione, laddove questa situazione venga ritenuta dal consiglio 
stesso opportuna ai fini di una migliore efficienza nella gestione della società, 
attribuire deleghe esecutive e gestionali anche, o solo, al presidente. In tal 
caso, è opportuno che il consiglio inserisca nella relazione sulla gestione una 
congrua informativa sui compiti e responsabilità spettanti al presidente e agli 
amministratori delegati. 
5. Informazioni al consiglio di amministrazione 
Il comitato esecutivo - tramite il suo presidente - e gli amministratori delegati 
rendono periodicamente conto al consiglio delle attività svolte nell’esercizio 
delle deleghe loro attribuite. 
Gli organi delegati, inoltre, forniscono adeguata informativa sulle operazioni 
atipiche, inusuali o con parti correlate, il cui esame e la cui approvazione non 
siano riservati al consiglio di amministrazione. 
Essi forniscono al consiglio di amministrazione e ai sindaci le medesime 
informazioni. 
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Il Comitato raccomanda che all’esercizio della delega da parte degli organi 
delegati (amministratori delegati e comitato esecutivo) corrisponda una 
adeguata e periodica informativa al consiglio, su basi organizzate. 
La periodicità dell’informativa dipende dall’importanza delle deleghe e dalla 
frequenza del loro esercizio e può variare anche in relazione al settore di 
attività ed alle dimensioni delle società. 
Il Comitato raccomanda che gli organi delegati prestino particolare attenzione 
(fornendo una informativa mirata) alle tematiche più delicate e cioè alle 
operazioni atipiche, inusuali e con parti correlate. 
Tali operazioni, certamente legittime quando eseguite nell’interesse sociale, 
devono però trovare o il conforto del consiglio di amministrazione nella sua 
collegialità, come nel caso di quelle più rilevanti di cui all’articolo 1.2, lettera 
e), oppure, quando effettuate in virtù di deleghe – o, comunque, di 
dimensione non rilevante – devono formare oggetto di adeguata informativa a 
tutto il consiglio. 
Il Comitato ritiene infine che, essendo tenuto il consiglio di amministrazione, 
a norma di legge, ad informare il collegio sindacale, tutti gli amministratori 
debbano disporre di informazioni quantomeno pari a quelle fornite al collegio 
sindacale. 
6. Trattamento delle informazioni riservate 
6.1. Gli amministratori delegati assicurano la corretta gestione delle 
informazioni riservate; a tal fine essi propongono al consiglio di 
amministrazione la adozione di procedure per la gestione interna e la 
comunicazione all’esterno di documenti ed informazioni riguardanti la 
società, con particolare riferimento alle informazioni “price sensitive” e 
a quelle relative ad operazioni su strumenti finanziari compiute dalle 
persone che a causa dell’incarico ricoperto hanno accesso a 
informazioni rilevanti. 
6.2. Tutti gli amministratori sono tenuti a mantenere riservati i documenti e 
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le informazioni acquisiti nello svolgimento dei loro compiti ed a 
rispettare le procedure adottate per la comunicazione all’esterno di tali 
documenti ed informazioni. 
Le società quotate, in considerazione della rilevanza dell’informativa tanto 
per gli investitori quanto per la regolare formazione dei prezzi sui mercati 
finanziari ove esse sono quotate, devono dedicare particolare attenzione alla 
diffusione delle informazioni all’esterno della società, soprattutto quando si 
tratti di informazioni price sensitive. 
Il Comitato raccomanda che, anche in considerazione della valenza positiva 
di una corretta informazione al mercato, le società quotate si dotino di 
procedure interne per la gestione di queste informazioni al fine di evitare che 
la loro comunicazione possa avvenire in forma selettiva (cioè possa essere 
rilasciata prima a certi soggetti, per esempio azionisti, giornalisti o analisti), 
intempestivamente, in forma incompleta o inadeguata. Gli amministratori 
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delegati propongono al consiglio di adottare tali procedure e si prendono cura 
della gestione delle informazioni riservate e della comunicazione al mercato 
delle informazioni price sensitive. 
Il sistema di gestione delle informazioni comprende il codice di 
comportamento di cui ogni emittente deve dotarsi, ai sensi delle disposizioni 
regolamentari applicabili, per disciplinare gli obblighi informativi inerenti 
alle operazioni su strumenti finanziari compiute dagli amministratori, dai 
direttori, dai sindaci e dalle altre persone che per la loro carica hanno accesso 
a informazioni rilevanti (c.d. persone rilevanti). Nell’identificare tali persone 
gli emittenti potranno tenere in considerazione anche i responsabili delle aree 
operative e delle funzioni legale-societaria, finanziaria e comunicazione. Gli 
emittenti informano le persone rilevanti dei loro obblighi e delle loro 
responsabilità con riferimento alle operazioni oggetto del codice di 
comportamento e forniscono loro l’assistenza necessaria affinché tali 
operazioni possano essere comunicate alla società nel più breve tempo 
possibile e con le modalità, anche telematiche, da essa stabilite. Ogni 
emittente valuta l’opportunità di prevedere intervalli temporali più brevi di 
quelli stabiliti dalle disposizioni regolamentari per la diffusione al pubblico 
delle informazioni sulle operazioni compiute dalle persone rilevanti. 
Il Comitato ritiene di evidenziare l’assoluta riservatezza delle informazioni 
acquisite dagli amministratori nell’ambito delle proprie funzioni e richiamare 
tutti loro al rispetto delle procedure di comunicazione approvata dal consiglio 
di amministrazione. 
7. Nomina degli Amministratori 
7.1. Le proposte di nomina alla carica di amministratore, accompagnate da 
un’esauriente informativa riguardante le caratteristiche personali e 
professionali dei candidati, con indicazione dell’eventuale idoneità dei 
medesimi a qualificarsi come indipendenti ai sensi dell’art. 3, sono 
depositate presso la sede sociale almeno dieci giorni prima della data 
prevista per l’assemblea, ovvero al momento del deposito delle liste, ove 
previste.. 
7.2. Laddove il consiglio di amministrazione costituisca al proprio interno 
un comitato per le proposte di nomina alla carica di amministratore, 
esso è composto, in maggioranza, di amministratori non esecutivi. 
Il Comitato raccomanda che la nomina del consiglio di amministrazione abbia 
luogo in conformità ad una procedura trasparente. 
In generale, le proposte di nomina degli amministratori sono presentate dagli 
azionisti di maggioranza o di controllo, i quali, ovviamente, procedono ad 
una selezione preventiva dei candidati. 
Nei casi di società ad azionariato diffuso, viceversa, i candidati sono 
presentati, a volte attraverso liste previste statutariamente, anche da azionisti 
non di maggioranza o di controllo. 
In entrambi i casi, è interesse della generalità degli azionisti conoscere le 
caratteristiche personali e professionali dei candidati (nonché gli incarichi 
12 
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dagli stessi ricoperti) con l’anticipo necessario per poter esercitare 
consapevolmente il diritto di voto, soprattutto da parte degli investitori 
istituzionali spesso rappresentati in assemblea per delega. 
Il Comitato ritiene che tali caratteristiche possano essere valutate anche in 
relazione agli incarichi che ciascun candidato potrebbe essere chiamato a 
ricoprire (presidente, amministratore delegato, membro del comitato 
esecutivo, ecc.) nella società. 
Il Comitato ha previsto la possibilità che le società quotate costituiscano un 
comitato per le proposte di nomina, soprattutto nei casi in cui il consiglio 
rilevi la difficoltà, da parte degli azionisti, di predisporre le proposte di 
nomina, come può accadere nelle società quotate a base azionaria diffusa. 
Il Comitato, pur raccomandando, in tali casi, l’istituzione del comitato per le 
proposte di nomina, riconosce che tale funzione possa essere svolta dal 
consiglio di amministrazione, quando abbia dimensioni contenute. 
Tale comitato, che può, ovviamente, ricevere proposte dagli azionisti, oltre 
che formularle autonomamente, ha lo scopo precipuo di rendere trasparente la 
procedura di selezione. Esso dovrebbe essere costituito in maggioranza di 
amministratori non esecutivi. 
8. Remunerazione degli amministratori 
8.1. Il consiglio di amministrazione costituisce al proprio interno un 
comitato per la remunerazione e per gli eventuali piani di stock option o 
di assegnazione di azioni. Tale comitato, composto prevalentemente di 
amministratori non esecutivi, formula proposte al consiglio, in assenza 
dei diretti interessati, per la remunerazione degli amministratori 
delegati e di quelli che ricoprono particolari cariche, nonché, su 
indicazione degli amministratori delegati, per la determinazione dei 
criteri per la remunerazione dell’alta direzione della società. A tal fine, 
esso può avvalersi di consulenti esterni, a spese delle società. 
La tematica sulla remunerazione degli amministratori delegati e di quelli 
investiti di particolare cariche è, nella realtà di quasi tutte le società quotate, 
largamente riconducibile ad una pratica simile a quella che qui si intende 
istituzionalizzare. Infatti, la determinazione di una proposta di tali compensi è 
usualmente delegata ad alcuni consiglieri non esecutivi o che comunque 
possono formulare proposte in assenza di conflitti di interesse. 
Il Comitato, pertanto, raccomanda la costituzione di un comitato per la 
remunerazione, composto prevalentemente da amministratori non esecutivi. 
La costituzione di tale comitato non solleva particolari problemi ai sensi del 
diritto italiano, posto che lo stesso ha, in conformità all’art. 2389, 2° comma, 
c.c., solo funzioni propositive e che il potere di stabilire la «remunerazione 
degli amministratori investiti di particolari cariche in conformità dell’atto 
costitutivo» rimane in capo al consiglio di amministrazione. 
Al comitato per la remunerazione si attribuisce anche il compito di proporre 
al consiglio, sulla base delle indicazioni fornite dagli amministratori delegati, 
l’adozione di criteri generali di remunerazione dell’alta direzione delle 
società capaci di attrarre e motivare persone di livello ed esperienza adeguati. 
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Il comitato può avvalersi di consulenti, i quali possono essere utili nel fornire 
le informazioni necessarie sugli standard di mercato dei sistemi di 
remunerazione. 
Rimane ovviamente compito degli amministratori delegati definire le 
politiche ed i livelli di remunerazione dell’alta direzione. 
8.2. Di norma, il consiglio di amministrazione, nel determinare i compensi 
complessivi degli amministratori delegati, prevede che una parte di 
questi sia legata ai risultati economici conseguiti dalla società ed, 
eventualmente, al raggiungimento di obiettivi specifici preventivamente 
indicati dal consiglio stesso. 
Il Comitato ritiene che l’adeguata strutturazione della remunerazione 
complessiva degli amministratori delegati costituisca uno dei principali 
strumenti per consentire l’allineamento degli interessi degli amministratori 
delegati stessi con quelli degli azionisti e che l’affermarsi di sistemi di 
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remunerazione variabile, in relazione ai risultati, fra cui anche le stock-option, 
facilita l’incentivazione e la fidelizzazione di tutta l’alta dirigenza. 
Peraltro, è compito del consiglio di amministrazione, su proposta del 
comitato per la remunerazione, stabilire se utilizzare in modo estensivo tali 
sistemi di remunerazione e definire gli obiettivi degli amministratori delegati. 
9. Controllo interno 
9.1. Il sistema di controllo interno è l’insieme dei processi diretti a 
monitorare l’efficienza delle operazioni aziendali, l’affidabilità 
dell’informazione finanziaria, il rispetto di leggi e regolamenti, la 
salvaguardia dei beni aziendali. 
9.2. Il consiglio di amministrazione ha la responsabilità del sistema di 
controllo interno, del quale fissa le linee di indirizzo e verifica 
periodicamente l’adeguatezza e l’effettivo funzionamento, assicurandosi 
che i principali rischi aziendali siano identificati e gestiti in modo 
adeguato. 
9.3. Gli amministratori delegati provvedono ad identificare i principali 
rischi aziendali, sottoponendoli all’esame del consiglio di 
amministrazione, ed attuano gli indirizzi del consiglio attraverso la 
progettazione, la gestione ed il monitoraggio del sistema di controllo 
interno, del quale nominano uno o più preposti, dotandoli di mezzi 
idonei. 
9.4. I preposti al controllo interno non dipendono gerarchicamente da alcun 
responsabile di aree operative e riferiscono del loro operato agli 
amministratori delegati, nonché al comitato per il controllo interno, di 
cui al successivo art. 10, ed ai sindaci. 
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Pur essendo consapevole che nessun sistema di controllo può essere in grado 
di prevenire con certezza il verificarsi di eventi che producono perdite 
inattese o rappresentazioni errate non intenzionali di fatti di gestione, il 
Comitato ritiene che la costituzione di un efficace sistema di controllo interno 
sia elemento qualificante di una buona gestione. 
Il sistema di controllo interno può articolarsi organizzativamente in diversi 
assetti, modulati sulla realtà di ciascuna società. 
Conformemente alla prassi internazionale, desunta dai lavori del Committee 
of Sponsoring Organizations of the Treadway Commission (COSO Report), 
la definizione accolta sottolinea il carattere di “processo”, che coinvolge tutte 
le funzioni aziendali e che tende alla realizzazione dei quattro obiettivi 
principali indicati nel testo. La responsabilità del sistema di controllo interno 
appartiene al consiglio di amministrazione. Il Comitato raccomanda pertanto 
che a tale organo spetti il compito di stabilire le linee di indirizzo per il 
controllo interno e la gestione dei rischi aziendali, nonché di verificare 
periodicamente il funzionamento del sistema di controllo interno, con 
l’assistenza del comitato per il controllo interno e del preposto al controllo 
interno. 
Sulla scorta della migliore prassi delle società quotate e delle disposizioni di 
vigilanza applicabili a talune categorie di intermediari finanziari, il Comitato 
raccomanda che i preposti al controllo interno siano liberi da vincoli 
gerarchici nei confronti dei soggetti sottoposti al loro controllo, al fine di 
evitare interferenze con la loro autonomia di giudizio. 
Nelle società dotate di una funzione di internal audit, il preposto al controllo 
interno può identificarsi con il responsabile della medesima. Nelle società che 
non abbiano una tale funzione, il consiglio valuta periodicamente 
l’opportunità di istituirla. 
Il sistema di controllo interno si estende sia ai rischi finanziari, sia ai rischi 
operativi, inclusi, quindi, quelli sull’efficacia e sull’efficienza delle 
operazioni e sul rispetto delle leggi e dei regolamenti. 
I preposti al controllo interno riferiscono agli amministratori delegati per 
permettere loro di intervenire tempestivamente in caso di necessità, nonché al 
comitato per il controllo interno ed ai sindaci per aggiornarli sui risultati del 
loro operato. 
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10. Comitato per il controllo interno 
10.1. Il consiglio di amministrazione costituisce un comitato per il controllo 
interno, con funzioni consultive e propositive, composto da 
amministratori non esecutivi, la maggioranza dei quali indipendenti. Ai 
lavori del comitato partecipa il presidente del collegio sindacale o altro 
sindaco designato dal presidente del collegio. 
10.2. In particolare il comitato per il controllo interno: 
a) assiste il consiglio nell’espletamento dei compiti di cui all’art. 9.2; 
b) valuta il piano di lavoro preparato dai preposti al controllo interno 
e riceve le relazioni periodiche degli stessi; 
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c) valuta, unitamente ai responsabili amministrativi della società ed ai 
revisori, l’adeguatezza dei principi contabili utilizzati e, nel caso di 
gruppi, la loro omogeneità ai fini della redazione del bilancio 
consolidato; 
d) valuta le proposte formulate dalle società di revisione per ottenere 
l’affidamento del relativo incarico, nonché il piano di lavoro 
predisposto per la revisione e i risultati esposti nella relazione e 
nella lettera di suggerimenti; 
e) riferisce al consiglio, almeno semestralmente, in occasione 
dell’approvazione del bilancio e della relazione semestrale, 
sull’attività svolta e sulla adeguatezza del sistema di controllo 
interno; 
f) svolge gli ulteriori compiti che gli vengono attribuiti dal consiglio 
di amministrazione, particolarmente in relazione ai rapporti con la 
società di revisione. 
Il Comitato raccomanda che il consiglio di amministrazione, nello 
svolgimento del proprio compito di vigilanza, costituisca un comitato per il 
controllo interno che abbia il compito di analizzare le problematiche ed 
istruire le pratiche rilevanti per il controllo delle attività aziendali. 
Tale comitato rappresenta l’organismo, formalmente costituito, capace di 
valutare autonomamente e indipendentemente, sia nei riguardi degli 
amministratori delegati per le tematiche di salvaguardia dell’integrità 
aziendale, sia delle società di revisione per la valutazione dei risultati da esse 
esposti nella relazione e nella lettera di suggerimenti. 
Ciò spiega la composizione del comitato, che è formato in maggioranza da 
amministratori indipendenti e, nel caso di società controllata da altra società 
quotata, esclusivamente da amministratori indipendenti (si veda in tal senso il 
commento al precedente art. 3). Coerente con le funzioni del comitato è anche 
la previsione della partecipazione alle sue riunioni del presidente del collegio 
sindacale o di un sindaco da lui designato, in rappresentanzadell’organo 
statutario di controllo. Alle riunioni del comitato possono partecipare anche 
gli amministratori delegati, in quanto titolati ad intervenire sulle questioni in 
esame e ad individuare gli interventi adeguati per affrontare situazioni, anche 
potenzialmente, critiche. 
L’elencazione dei compiti del comitato non è esaustiva, in quanto rimane al 
consiglio la facoltà di determinare, in funzione delle caratteristiche aziendali 
e delle specifiche tipologie di rischio dell’attività di impresa (si pensi alle 
banche o alle società assicuratrici), gli ulteriori compiti da affidare al 
comitato. 
11. Operazioni con parti correlate. 
11.1. Le operazioni con parti correlate rispettano criteri di correttezza 
sostanziale e procedurale. 
La definizione di operazioni con parti correlate può essere ricavata, tra l’altro, 
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dai principi contabili internazionali (IAS 24). Il riferimento alla fairness 
riflette le migliori pratiche internazionali, oltre a trovare corrispondenza con 
la nostra disciplina legislativa dei conflitti di interesse. Per fairness 
sostanziale si intende la correttezza dell’operazione dal punto di vista 
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economico, quando ad esempio il prezzo di trasferimento di un bene sia 
allineato con i prezzi di mercato. Per fairness procedurale si intende il 
rispetto di procedure che mirano ad assicurare la correttezza sostanziale 
dell’operazione. 
11.2. Nelle operazioni con parti correlate gli amministratori che hanno un 
interesse, anche potenziale o indiretto, nell’operazione: 
a) informano tempestivamente ed in modo esauriente il consiglio 
sull’esistenza dell’interesse e sulle circostanze del medesimo; 
b) si allontanano dalla riunione consiliare al momento della 
deliberazione. 
Il Comitato ritiene opportuno che il consiglio, sia preventivamente e 
adeguatamente informato degli eventuali interessi che taluni amministratori 
possono avere nell’operazione, in modo che gli altri amministratori possano 
avere piena contezza dell’estensione e rilevanza di tali interessi, 
indipendentemente dall’esistenza di una situazione di conflitto. 
Il Comitato rimette alla valutazione del consiglio le decisioni più opportune 
per l’ipotesi in cui l’allontanamento di consiglieri al momento della 
deliberazione possa essere considerato pregiudizievole al permanere del 
necessario quorum costitutivo. 
11.3. Ove la natura, il valore o le altre caratteristiche dell’operazione lo 
richiedano, il consiglio di amministrazione, al fine di evitare che per 
l’operazione siano pattuite condizioni diverse da quelle che sarebbero 
state verosimilmente negoziate tra parti non correlate, cura che 
l’operazione venga conclusa con l’assistenza di esperti indipendenti ai 
fini della valutazione dei beni e della consulenza finanziaria, legale o 
tecnica. 
La fairness sostanziale può essere perseguita attraverso alcuni criteri di 
comportamento desumibili dalle migliori pratiche internazionali, già 
ampiamente seguite in Italia, almeno per le operazioni non ripetitive e, 
comunque, rilevanti, quali il ricorso ad advisors (banche, società di revisione, 
altri esperti) per il rilascio di fairness opinions e ad avvocati per il rilascio di 
legal opinions. Il Comitato raccomanda ai consigli un’attenta valutazione 
dell’indipendenza degli esperti e, per rafforzare tale indipendenza, suggerisce 
l’utilizzo, nei casi più significativi, di esperti diversi per ciascuna parte 
correlata. 
12. Rapporti con gli investitori istituzionali e con gli altri soci 
Il presidente e gli amministratori delegati, nel rispetto della procedura sulla 
comunicazione di documenti ed informazioni riguardanti la società, si 
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adoperano attivamente per instaurare un dialogo con gli azionisti, nonché con 
gli investitori istituzionali, fondato sulla comprensione dei reciproci ruoli. Essi 
provvedono alla identificazione di un responsabile e, se del caso, alla 
costituzione di una struttura aziendale incaricata di questa funzione. 
Il Comitato ritiene che sia nell’interesse delle società quotate instaurare un 
dialogo continuativo con la generalità degli azionisti e, in particolare, con gli 
investitori istituzionali. 
Infatti, una corretta, completa e continua comunicazione con i soci costituisce 
elemento apprezzato da parte degli investitori attuali e prospettici. 
Tenuto conto del particolare ruolo e della specializzazione funzionale degli 
investitori istituzionali, il Comitato raccomanda che le società identifichino il 
responsabile delle relazioni con gli investitori e che le società con maggiore 
capitalizzazione ed aventi una diffusa base azionaria si dotino di una struttura 
aziendale dedicata a tale funzione, dotata di adeguati mezzi e professionalità. 
Il Comitato riconosce altresì che, nelle società di minori dimensioni e di più 
semplice articolazione organizzativa, la funzione di responsabile delle 
relazioni con gli investitori potrebbe essere svolta direttamente dai vertici 
aziendali, opportunamente identificati. 
La precisazione che l’instaurazione di un dialogo con gli investitori 
istituzionali deve comunque avvenire nel rispetto delle procedure sulla 
comunicazione mira a ricordare che il dialogo con gli investitori istituzionali 
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non deve dar luogo a comunicazioni su fatti rilevanti anticipate rispetto alle 
comunicazioni al mercato. 
Il Comitato ha ritenuto che non rientrasse nella sua competenza prendere in 
considerazione i comportamenti degli investitori istituzionali. Il Comitato, 
peraltro, auspica che il riconoscimento da parte loro della importanza delle 
regole di Corporate Governance contenute in questo Codice possa costituire 
elemento significativo ai fini di una più convinta e diffusa applicazione dei 
principi del Codice stesso da parte delle società quotate. 
13. Assemblee 
13.1. Gli amministratori incoraggiano e facilitano la partecipazione più 
ampia possibile degli azionisti alle assemblee. 
13.2. Alle assemblee, di norma, partecipano tutti gli amministratori. 
13.3. Le assemblee sono occasione anche per la comunicazione agli 
azionisti di informazioni sulla società, nel rispetto della disciplina 
sulle informazioni “price sensitive”. 
Il Comitato ritiene che, pur in presenza di un’ampia diversificazione (anche 
telematica) delle modalità di comunicazione con i soci, gli investitori 
istituzionali ed il mercato, l’assemblea dei soci rimanga un’opportunità per 
instaurare un proficuo dialogo tra amministratori ed azionisti. Anche con 
riguardo a tale dialogo dovrà tenersi a mente il dovere della società di non 
comunicare informazioni price sensitive agli azionisti, senza una contestuale 
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diffusione al mercato. 
Coerentemente, il Comitato raccomanda che nella scelta del luogo, della data 
e dell’ora di convocazione delle assemblee, gli amministratori tengano 
presente l’obiettivo di rendere, per quanto possibile, agevole la 
partecipazione degli azionisti alle assemblee e che, essendo l’assemblea 
momento di dialogo tra soci ed amministratori, sia raccomandabile che questi 
ultimi siano presenti alle assemblee e che lo siano in particolare quelli che, 
per gli incarichi ricoperti nel consiglio e/o nei comitati costituiti, possano 
apportare un utile contributo alla discussione assembleare. 
13.4. Il consiglio di amministrazione propone alla approvazione 
dell’assemblea un regolamento che disciplina l’ordinato e funzionale 
svolgimento della assemblea ordinaria e straordinaria della società, 
garantendo il diritto di ciascun socio di prendere la parola sugli 
argomenti posti in discussione. 
Il Comitato raccomanda che le società si dotino di un regolamento 
assembleare che indichi le procedure da seguire al fine di consentire 
l’ordinato e funzionale svolgimento delle assemblee, senza, peraltro, 
pregiudicare il diritto di ciascun socio di esprimere la propria opinione sugli 
argomenti in discussione. 
Nel regolamento potranno essere precisati, tra gli altri argomenti, la durata 
massima dei singoli interventi, il loro ordine, le modalità di votazione, gli 
interventi degli amministratori e dei sindaci, nonché i poteri del presidente 
anche per comporre o impedire il verificarsi di situazioni di conflitto 
all’interno dell’assemblea. 
13.5. Gli amministratori, in caso di variazioni significative del valore 
complessivo della capitalizzazione, della composizione della compagine 
sociale e del numero degli azionisti della società, valutano l’opportunità 
di proporre all’assemblea modifiche all’atto costitutivo, relativamente 
alle percentuali stabilite per dar corso alle azioni e per l’esercizio delle 
prerogative poste a tutela delle minoranze. 
Con riferimento alle norme poste a presidio dei diritti delle minoranze, che 
prevedono che vengano fissate percentuali minime per l’esercizio delle azioni 
e delle prerogative delle minoranze stesse, il Comitato raccomanda agli 
amministratori una valutazione continuativa dell’opportunità di adattare tali 
percentuali in relazione all’evolversi della dimensione e della struttura 
azionaria delle società. 
14. Sindaci 
13.1. Le proposte all’assemblea dei soci per la nomina alla carica di sindaco, 
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accompagnate da un’esauriente informativa riguardante le 
caratteristiche personali e professionali dei candidati, sono depositate 
presso la sede sociale della società almeno dieci giorni prima della data 
prevista per l’assemblea, ovvero al momento del deposito delle liste. 
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13.2. I sindaci agiscono con autonomia ed indipendenza anche nei confronti 
degli azionisti che li hanno eletti. 
13.3. I sindaci sono tenuti a mantenere riservati i documenti e le informazioni 
acquisiti nello svolgimento dei loro compiti e a rispettare la procedura 
adottata per la comunicazione all’esterno della società di tali documenti 
ed informazioni. 
Così come previsto all’art. 7.1. per la nomina degli amministratori, il 
Comitato raccomanda che anche i sindaci vengano eletti con una procedura 
trasparente, mettendo a disposizione dei soci le informazioni necessarie per 
esercitare consapevolmente il diritto di voto. 
Il Comitato ritiene che, in un corretto sistema di governo societario, gli 
interessi della generalità degli azionisti debbano essere posti tutti sullo stesso 
piano e ugualmente protetti e salvaguardati. 
E’ convinzione del Comitato che gli interessi della maggioranza e quelli delle 
minoranze debbano confrontarsi all’atto della nomina degli organi sociali; 
successivamente, gli organi sociali, e quindi anche i sindaci, dovranno 
operare esclusivamente nell’interesse sociale e per la creazione di valore per 
la generalità degli azionisti. 
Pertanto, i sindaci indicati o eletti da maggioranza o minoranza non sono 
“rappresentanti” delle stesse nell’ambito del collegio, né tantomeno sono 
legittimati a trasmettere informazioni all’esterno, ed in particolare ai soci che 
li hanno eletti. Essi inoltre devono conformarsi alla procedura stabilita per la 
comunicazione all’esterno di notizie riguardanti le società. 
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