Relazione accompagnatoria

OGGETTO: Regolamento ex art. 148-bis del TUF in materia di limiti al cumulo degli
incarichi degli organti di controllo di societa quotate e diffuse ~ Modifiche regolamentari

L’art. 148-bis del D. Lgs. 58/98, introdotto nel Testo Unico della Finanza dalla L. 28 dicembre
2005 n. 262 (Legge sul risparmio), ha previsto una specifica disciplina sui limiti al cumulo degli
incarichi di amministrazione e di controllo che i componenti dell’organo di controllo di societd
quotate o diffuse possono assumere presso altre societd di capitali.

La stessa norma ha delegato ad un regolamento della Consob 1'individuazione dei predetti limiti,
avendo riguardo all’onerositd ed alla complessitd di ciascun tipo di incarico, anche in rapporto
alla dimensione delle societd, al numero ed alla dimensione delle imprese incluse nel
consolidamento, nonché all’estensione ed all’articolazione della sua struttura organizzativa. Lo
stesso regolamento stabilisce modi e termini per la comunicazione alla Consob e al pubblico degli
incarichi rivestiti presso altre societd.

La delibera Consob n. 15915 del 3 maggio 2007, con la quale sono stati adottati i regolamenti
attuativi della Legge sul risparmio, ha introdotto per tale disciplina un regime transitorio che
prevede, nella prima fase di comunicazione alla Consob, I’invio di tali informazioni nel periodo
1-31 luglio 2008 con riferimento alla situazione degli incarichi in essere alla data del 30 giugno
2008, ricoperti dai componenti degli organi di controllo di emittenti quotati e diffusi.

Nel periodo immediatamente precedente all’entrata in vigore di tali adempimenti, sono stati
rappresentati alla Consob alcuni aspetti applicativi della nuova disciplina, ritenuti meritevoli di
analisi dalla Commissione.

Si tratta in particolare delle situazioni in cui il membro dell’organo di controlio ricopra in un
diverso gruppo incarichi di amministrazione in una societd capogruppo €, al tempo stesso, in una
o pil societd da questa controllate.

In presenza di tali situazioni il vigente regolamento non prevede riduzioni del peso attribuito agli
incarichi di amministrazione ricoperti in societd controllate, a differenza di quanto previsto per
I’ipotesi di incarichi in organi di controllo di societad appartenenti allo stesso gruppo.

Tale problematica, che non era stata evidenziata nelle due fasi di consultazione che hanno
preceduto ’emanazione del Regolamento, ha reso necessari alcuni adeguamenti alla disciplina in
esame, Infatti in entrambe le situazioni lo svolgimento di incarichi nell’ambito dello stesso gruppo
consente la realizzazione di sinergie di cui occorre tenere conto nella determinazione degli
incarichi acquisibili dai componenti degli organi di controllo delle societa quotate o diffuse.

Cid, anche se la scelta di prevedere una riduzione dei pesi per gli incarichi di controllo in piu
societa dello stesso gruppo rispondeva anche all’obiettivo di non scoraggiare la figura del
cosiddetto “sindaco di gruppo” (la cui presenza & peraltro oggetto di una raccomandazione della




Consob), che pud rappresentare un utile strumento per rafforzare la funzione di controllo
soprattutto in strutture societarie articolate e complesse.

L’utilita del ruolo di un amministratore di gruppo pud invece essere valutata soprattutto in termini
di efficienza operativa nello svolgimento dell’incarico nelle diverse societd del gruppo.

Nonostante tali differenze, in entrambi i casi, come detto, sono presenti sinergie nello
svolgimento degli incarichi in societd dello stesso gruppo che giustificano un’analoga riduzione
del peso attribuito per gli incarichi svolti in societa controllate.

Pertanto, si & ritenuto opportuno uniformare il sistema di calcolo dei pesi da attribuire gli
incarichi svolti nelle societh dello stesso gruppo, sia con riferimento agli organi di
amministrazione che di controllo.

In tal modo, l'incarico di “amministratore di gruppo”, amalogamente a quello di “sindaco di
gruppo” (cfr. Allegato 5-bis al Regolamento Emittenti, schema 1 par. 2), potra beneficiare di uno
“sconto” pari al 40% per gli incarichi in societad controllate d’interesse pubblico e in societd
controllate grandi e del 50% in societd controllate medie, sempre nel presupposto che tale
soggetto ricopra una carica analoga nella societd controllante.

Si osserva inoltre che, come gid rappresentato nel documento relativo agh esiti delle
consultazioni, solo un accurato esame ex post della situazione che verrd a determinarsi per le
categorie professionali interessate e per le societd, da effettuarsi dopo un congruo periodo di
ternpo, comsentira di verificare concretamente gli effetti e i costi/benefici derivanti da tale
normativa.
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L’art. 144-quaterdecies del Regolamento Emittenti dispone che i componenti degli organi di
controllo comunichino alla Consob i dati relativi agli incarichi di amministrazione e controllo
rivestiti alla data del 30 giugno di ogni anno, entro i quindici giorni successivi a tale data. Il
regime transitorio, come detto in precedenza, prevede un periodo pilt lungo (30 giorni dal 1° al
30 luglio 2008), per la prima comunicazione alla Consob dei dati richiesti.

Per Ia raccolta e la gestione degli adempimenti informativi generati dalia normativa in parola &
stato sviluppato, nell’ambito del Sisterna Integrato dei Teleadempimenti, un nuovo Sistema
Integrato denominato S.A.1.V.1.C. [Sistema Automatico Integrato Vigilanza Incarichi di Controllo
¢ Amministrazione] mediante un applicativo utilizzabile via Internet.

Al fini del corretto funzionamento del Sistema, si & reso necessario introdurre una procedura per
il ritiro delle credenziali (user id e password), al fine di consentire ai soggetti interessati di
dialogare con la Consob e comunicare, atiraverso 1’accesso al Sistema, le informazioni riguardanti
gli incarichi.

La fase di rilascio delle credenziali, il cui termine & previsto per il 30 giugno 2008 (cfr. al

riguardo il sito www.consob.it), ha perd mostrato un notevole ritardo da parte dei soggetti
obbligati, rispetto alle previsioni stimate in base alla calendarizzazione delle operazioni di
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rilascio.

Per tale motivo la Commissione ha deliberato anche di prorogare i termini previsti, nella
fase transitoria e di prima applicazione, dalla delibera Consob n. 15915 del 3 maggio 2007 per
’adeguamento ai limiti ivi stabiliti e per ’effettuazione della prima comunicazione alla Consob da
parte dei componenti degli organi di controllo.

In particolare & stato deliberato di:

- differire, in via transitoria, dal 30 giugno al 30 agosto 2008 la data di adeguamento da
parte dei componenti degli organi di controllo delle societh quotate e diffuse alle
disposizioni di cui agli articoli 144-terdecies e 144-guaterdecies. Tale differimento
risulta altresi compatibile con le modifiche regolamentari inerenti 1’attribuzione dei
nuovi “pesi” agli incarichi di “amministratore di gruppo”, consentendo ai soggetti
interessati gli eventuali opportuni adeguamenti;

- differire i termini per la prima comunicazione prevista nel regime transitorio per il
periodo 1-31 luglio al periodo 1-30 settembre 2008;

- differire la scadenza del termine per il ritiro delle credenziali dal 30 giugno al 31
luglio 2008. Tale soluzione dovrebbe assicurare un pilt ordinato svolgimento della
procedura di ritiro delle credenziali, evitando il rischio di disagi ai soggetti obbligati.
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Si segnala, infine, che per i soggetti interessati all’applicazione della nuova disciplina sara
disponibile nel sito www.consob.it, nella sezione dedicata (sezione “Operatori - Per gli Organi di
Controllo™), un apposito flink denominato FAQ (domande pit frequenti) che riporterd alcuni
quesiti sollevati sulla materia e le relative indicazioni fornite dalla Consob.




Delibera n. 16515

Modificazioni al regolamento di attuazione del decreto legislativo 24 febbraio 1998, n. 58 concernente Ia
disciplina degli emittenti, adettato con delibera n. 11971 del 14 maggio 1999 e successive modifiche e
integrazioni

LA COMMISSIONE NAZIONALE PER LE SOCIETA’ E LA BORSA
VISTA la legge 7 giugno 1974, n. 216 e successive modificazioni;

VISTO il decreto legislativo 24 febbraio 1998, n. 58 e successive modificazioni, ed
in particolare I’articolo 148-bis, commi 1 e 2;

VISTA la delibera n. 11971 del 14 maggio 1999, con la quale & stato adottato il
regolamento concernente la disciplina degli emittenti, in attuazione del decreto legislativo n.
58 del 1998, come modificato con delibere n. 12475 del 6 aprile 2000, n. 13086 del 18
aprile 2001, n. 13106 del 3 maggio 2001, n. 13130 del 22 maggio 2001, n. 13605 del 5
giugno 2002, n. 13616 del 12 gingno 2002, n. 13924 del 4 febbraio 2003, n. 14002 del 27
marzo 2003, n. 14372 del 23 dicembre 2003, n. 14692 dell'll agosto 2004, n. 14743 del
13 oftobre 2004, n. 14990 del 14 aprile 2005, n. 15232 del 29 novembre 2005, n. 15520
del 27 luglio 2006, n. 15586 del 12 ottobre 2006, n. 15915 del 3 maggio 2007 e n. 15960
del 30 maggio 2007;

VISTO, in particolare, il capo II del titolo V-bis della parte III del regolamento
concernente la disciplina degli emittenti, recante disposizioni in materia di limiti al cumulo
deghli incarichi dei componenti degli organi di controllo delle societid con azioni quotate
ovverc degli emittenti strumenti finanziari diffusi in misura rilevante;

CONSIDERATE le osservazioni anche da ultimo rappresentate da Enti ed
Organismi interessati con riguardo ad alcuni aspetti applicativi della predetta disciplina,

RITENUTA la necessitd di modificare ’articolo 144-duodecies e 1’allegato 5-bis,
schema 1, del regolamento concernente la disciplina degli emittenti, al fine di prevedere,
nella determinazione dei pesi da attribuire agli altri incarichi del componente dell’organo di
controllo, 1’applicazione di un coefficiente di riduzione anche nei casi in cui tale soggetto
rivesta, in un differente gruppo, cariche di amministratore nella capogruppo e nelle societa
controllate, analogamente a quanto previsto con riferimento agli incarichi di controllo svolti
nell’ambito di gruppi;

RITENUTA la necessiti di modificare le disposizioni transitorie stabilite in sede di
prima applicazione delle norme del richiamato capo II del titolo V-bis della parte III del
regolamento concernente la disciplina degli emittenti, al fine di differire 1’avvio
dell’operativith delle norme medesime in relazione a talune esigenze di natura tecnica
connesse all’accesso al sistema predisposto dalla Consob per la comunicazione da parte dei
componenti dell’organc di controllo degli incarichi rilevanti ai fini della disciplina in
argomento;

DELIBERA:

I. II regolamento di attuaziome del decreto legislativo 24 febbraio 1998, n. 58,
concernente la disciplina degli emittenti, approvato con delibera n. 11971 del 14 maggio
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1999 e modificato con delibere n. 12475 del 6 aprile 2000, n. 13086 del 18 aprile 2001, n.
13106 del 3 maggio 2001, n. 13130 del 22 maggio 2001, n. 13605 del 5 giugno 2002, n.
13616 del 12 giugno 2002, n. 13524 del 4 febbraio 2003, n. 14002 del 27 marzo 2003, n.
14372 del 23 dicembre 2003, n. 14692 dell'11 agosto 2004, n. 14743 del 13 ottobre 2004,
n. 14990 del 14 aprile 2005, n. 15232 del 29 novembre 2005, n. 15520 del 27 luglio 2006
n. 15586 del 12 ottobre 2006, n. 15915 del 3 maggio 2007 e n. 15960 del 30 maggio 2007,
¢ modificato come segue:

a) nell’articolo 144-duodecies, comma 1, lettera i), dopo le parole “il cui componente
dell’organo”, sono inserite le seguenti: “di amministrazione 0”;

b) nell’Allegato 5-bis, schema 1, paragrafo 2, ultimo capoverso, dopo le parole “nel
presupposto che il componente dell’organo”, sono inserite le seguenti: “di
amministrazione 0”.

IL. Il punto “limiti al cumulo degli incarichi dei componenti degli organi di
controllo” delle disposizioni transitorie emanate in sede di prima applicazione con delibera
n. 15915 del 3 maggio 2007 ¢& sostituito dal seguente:

“s  limiti al cumulo degli incarichi dei componenti degli organi di controllo:

- i componenti degli organi di controllo degli emittenti si adeguano alle
disposizioni di cui agli articoli 144-rerdecies e 144-quaterdecies, entro i 30
agosto 2008;

- per la prima informativa alla Consob, i componenti degli organi di controllo
degli emittenti in carica alla data del 30 agosto 2008 comunicano, nel periodo
intercorrente tra il 1° ed il 30 settembre 2008, secondo le istruzioni contenute
nell’Allegato 5-bis, Schema 1, i dati relativi agli incarichi di cui all’articolo
144-quaterdecies, comma 1;

- per la prima informativa al pubblico, l’elenco di cui all’articolo 144-
quinquiesdecies & allegato alle relazioni sull’attivita di vigilanza, redatte ai sensi
dell’articolo 153, comma 1 del Testo unico, emesse per le assemblee di
approvazione dei bilanci annuali chiusi a partire dal 30 giugno 2008;”.

III. In relazione a quanto previsto nel precedente paragrafo, il termine per il ritiro
delle credenziali per ’accesso al sistema telematico di raccolta delle informazioni per i
calcolo del limite al cumulo degli incarichi di amministrazione e controllo, denominato
S ALV.IC. (Sistema Automatico Integrato Vigilanza Incarichi di Controllo e
Amministrazione), originariamente fissato al 30 giugno 2008 nell’ambito della procedura
resa pubblica dalla Consob nel proprio sito internet, & prorogato alla data del 31 Iuglio
2008.
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La presente delibera & pubblicata nel Bollettino della Consob e nella Gazzetta
Ufficiale della Repubblica Italiana. Essa entra in vigore il giorno successivo alla sua
pubblicazione nella Gazzetta Ufficiale.

Milano, 18 giugno 2008

II. PRESIDENTE
Lamberto Cardia
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Preg.mo Dott.

Lamberto Cardia

Presidente della CONSOB
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Regolamento di_attuazione dellart.148 bis del D.Lgs. 58/1999 riguardante il limite al cumulo degli
incarichi di amministrazione e controllo degli emittenti.

Il prossimo 30 giugno entra in vigore il regolamento CONSOB con il quale & stata data attuazione al
disposto dell’art. 148-bis del D.Lgs. 58/1999, concernente i limiti di cumulo degli incarichi negli organi
di controllo delle societa emittenti,

Tale disciplina, limitativa del numero di incarichi assommabili In capo ad una medesima persona, &
stata voluta dal legislatore con il dichiarato intento di assicurare la qualitd del lavoro dei
componenti gli organi di controllo delle societa emittenti (ossia di societd con interessi
particolarmente ramificati e diffusi), nonché di garantire un'adeguata disponibilita di tempo da parte
degli stessi soggetti, per I'espletamento dell'incarico assunto.

Tuttavia, il regolamento con il quale la CONSOB ha dato attuazione alla richiamata disciplina normativa
affianca alle predette finalita del legislatore un uiteriore obiettivo, ossia quello di incentivare la
creazione di “una categoria di professionisti la cui attivita € focalizzata sul controflo delle societa
guotate e diffuse’.

Questo obiettivo “ulteriore” & stato messo a punto dalla CONSOB prevedendo, in sede regolamentare,
una contemperazione dei “pesi” da assegnare ad ogni singolo incarico (al fine di calcolare il carico
complessivo del singolo professionista e verificare I'eventuale superamento della soglia massima di
incarichi cumulabili) strutturata in modo tale da rendere assolutamente sconveniente I'accettazione di
incarichi in una singola societa quotata da parte di chi riveste gia alcuni incarichi in societa non quotate.
In altre parole, Fincarico nell'organo di controllo di una societa quotata viene di fatto reso appetibile
solo per chi ha la possibilita di rivestire tale ruolo in pil societd quotate (fino al massimo regolamentare
di cinque), oppure da parte di chi non ha che un numero estremamente limitato di incarichi in societa
non quotate.,
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Chi viceversa ha un certo numero di incarichi in societd non quotate (come tipicamente si verifica, nel
normale percorso di crescita e maturazione di un professionista), ben difficiimente rinuncera ai
medesimi per accettare un unico incarico in una realtd spesso diversa da quella ove ha gia un suo
radicamento professionale.

Con tale indirizzo si finisce quindi per trattenere sul mercato chi svolge gid questo tipo di incarichi,
pregiudicando di fatto lingresso in tale mercato di nuovi professionisti.

Questa nuova barriera all'ingresso crea di fatto un "mercato chiuso” che, viceversa, dovrebbe essere
fiuido in omaggio allimportanza degli interessi diffusi che sono rappresentati dalfle societa emittenti,

Non va inoltre trascurato che la creazione di questa categoria di “super” professionisti deve inoltre
essere scongiurata anche per gli effetti negativi che ne potrebbero derivare su! delicato versante
dellindipendenza dei componenti gii organi di controllo.

Né va dimenticato come questo potrebbe finire per incidere anche sugli effettivi diritti delle
minoranze a vedere rappresentati i propri interessi in seno agli organi di controlio.

Nellimminenza dell'entrata in vigore del richiamato regolamento attuativo, il Consiglio Nazionale dei
Dottori Commercialisti e degli Esperti Contabili (che riunisce al suo interno oltre 106 mila professionisti,
nella quasi totalita anche revisori contabili e pertanto specificatamente dedicati proprio all‘attivita di
sindaco e di revisore di societa ed enti), non pud che rinnovare le perplessita gia in passato sollevate in
merito al fatto che la qualith del controllo non si raggiunge certo con la creazione di una sorta di
“oligarchia del controllo contabile”, assolutamente impermeabile al pitl vasto mondo delle piccole e
medie imprese e, per aitro verso, assolutamente impenetrabile per | professionisti che svolgono le
stesse funzioni in tale ultimo ambito.

Cid nella facile constatazione che non & questo lo spirito deila norma introdotta dal legislatore e nella
cerena convinzione che linteresse generale del Paese non pud coincidere con la precipua volonta di
fare In modo che le funzioni di controllo nelle societd quotate possano risultare prerogativa di nemmeno
un paio di centinaia di soggetti (circa 300 societa quotate X 3 componenti:5 numero massimo di
incarichi) su tutto il territorio nazionale, spesso racchiusi in un numero assai pil limitato di studi
professionali,

In considerazione di quanto fin qui esposto, si ritiene quanto mai necessario un adeguato
differimento temporale dell'applicazione della disciplina in modo che possa svolgersi un nuovo
approfondimento d'analisi ed un rinnovato confronto sulle sue particolari problematiche, anche alla luce
defle prime esperienze applicative.

Una sorta di “moratoria tecnica”, in altre parole, che possa produrre un’applicazione maggiormente
meditata e, auspicabilmente, condurre anche ad una opportuna modifica normativa nelia
considerazione che, per altro verso, appare davvero irragionevole che nessun limite sia stato
insplegabilmente stabilito per la numerosita degli incarichi di amministrazione che, certamente,
appalono maggiormente sensibili rispetto ai requisiti, pur essenziali in un moderno mercato dei capitali,
richiesti per gli incarichi di controllo.

Questo Consiglio Nazionale, pertanto, si dichiara fin d'ora disponibile a fornire tutto il contributo di
competenze tecniche e di esperienze operative che derivano dall'attivita dei propri iscritt, nella
convinzione che attraverso questo tipo di confronto si possa varare, in tempi brevi e nel rispetto delle
diverse prerogative e responsabilitd, un documento rispettoso non solo delle esigenze normative ma
anche delle effettive aspettative di qualita delle prestazioni che un Paese moderno, aperto e

concorrenziale, giustamente ripone nell’attivita dei soggetti componenti gli organi di controlio societario

delle societd emittentt.

In attesa di un cortese riscontro, si porgono cordiall saluti,
Claudio Siciliotti



