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Il monitoraggio della CG
• Disponibilità info su CG e remunerazioni. Italia ok: siti società, 

Consob, Borsa, Comitato CG, … 
• Applicazione Codici autodisciplina: diversità monitoraggi
• European Corporate Governance Codes Networkp p

http://www.ecgcn.org/Monitoring-Reports.aspx
• Italia: Consob, Assonime-Emittenti Titoli, Comitato CG
• XIII edizione del Rapporto Assonime-Emittenti Titoli (a cura di M. 

Belcredi e S. Bozzi, Università Cattolica): analisi relazioni assetti 
proprietari e governo societario (ex 123-bis Tuf) e relazioni 
remunerazioni (123-ter Tuf).

• P i i d i ll’ li i d l C di 2011Prima indagine sull’applicazione del nuovo Codice 2011
239 società quotate: 223 (93%) «aderiscono» al Codice

• I d i i i R l i i ll R i (I i P liIndagine su remunerazioni: Relazioni sulla Remunerazione (I sezione: Policy e 
Governance del processo; II sezione: Remunerazioni «corrisposte»)

Dati incrociati con Relazioni CG



La compliance al Codicep
• Informazione stabilizzata su un buon livello

93% d ll i tà “ d i ” l C di– 93% delle società “aderiscono” al Codice
– Applicazione più matura di singoli principi e criteri

• Maggiori richieste (Codice 2011) + Maggiore 
trasparenza fanno emergere nuove aree «migliorabili»

• Fase di transizione:se d s o e:
– Compliance complessivamente buona a «vecchio» Codice
– Adattamenti in corso per compliance a «nuovo» CodiceAdattamenti in corso per compliance a «nuovo» Codice

• Rapido aumento della trasparenza su scelte effettuate
• Transizione graduale (post rinnovo organi) per requisiti di 

«composizione»



Struttura del CdA

Legame con dimensione e settore 
(e struttura proprietaria: vedi non esecutivi «semplici»)



Composizione del CdAp

• Raccomandazione «in vigore» con prossimi rinnovi• Struttura CdA nelle società FTSE Mib non lontana da quella q
raccomandata (per numero e % di indipendenti)
Solo 4 società FTSE Mib hanno un CdA non ancora allineato a «nuove» 

raccomandazioni del Codice 2011; 1 di esse non «aderisce» al Codice



Età media dei consiglieri

Età media varia secondo la categoria di consiglieri e il settore
Differenze di età marcate soprattutto per esecutivi



Anzianità di carica dei consiglieri

Anzianità media di carica varia secondo la categoria di consiglieri e il 
settore
Differenze di età marcate soprattutto per esecutiviDifferenze di età marcate soprattutto per esecutivi



Lead Independent Director

LID raccomandato in presenza di:
Chairman-CEO
Presidente = azionista che controlla la società

Legame con dimensione, settore e struttura proprietaria



Numero riunioni

• Legame con dimensione e settore



Impegno richiesto p g
ad amministratori e sindaci

•Impegno medio significativo (per sole riunioni; ma ci sono altre attività, es. 
studio materiali, riunioni di comitati, ecc.)•Impegno medio varia secondo dimensione e settoreImpegno medio varia secondo dimensione e settore•Impegno più elevato per i sindaci



Board evaluation

Frequenza board evaluation in crescita costanteq
Trasparenza su processo varia secondo dimensione e settore

Un consulente esterno è utilizzato in 32 casiUn consulente esterno è utilizzato in 32 casi
6 società lo impiegano nell’istruttoria insieme a un comitato (CR o 
CCR)
1 insieme al LID1 insieme al LID
Nessuna insieme al Presidente



Composizione Comitatip

Raccomandazione «in vigore» con prossimi rinnovi
Progressivo allineamento alle «nuove raccomandazioni del Codice 2011



Remunerazione amministratori/sindaci
• Indagine condotta su due fonti:

R l i i ll R i– Relazioni sulla Remunerazione
• I sezione (voto assemblea): Policy e governance processo
• II sezione: compensi effettivamente «corrisposti»• II sezione: compensi effettivamente «corrisposti»

– Tabelle molto analitiche
– Distinzione tra compensi da emittente/società controllate e collegate

Si t di T b ll di d tt li i i di i ti i– Sistema di Tabelle di dettaglio per piani di incentivazione

• Dati incrociati con:
– caratteristiche delle società (es. dimensione, settore)
– dati tratti dalle Relazioni CG (es. qualifica singoli consiglieri/sindaci,

appartenenza a comitati, esistenza situazioni «a rischio»)

• Normativa complessa e di non semplice applicazioneNormativa complessa e di non semplice applicazione
– Possibili errori dovuti a imperfetta comprensione richieste normativa



Remunerazione degli amministratorig

• Variabilità secondo:
– ruolo ricoperto
– dimensione società (maggiore nelle società grandi)
– settore (maggiore nelle società finanziarie)

Rid i i ifi ti l 2012 AD P id ti• Riduzione significativa nel 2012 per AD e Presidenti



Struttura del pacchetto e caratteristiche della 
societàsocietà

Pe e e i e i bile AD iù ele t i ietà di e iPeso remunerazione variabile AD più elevato in società grandi e in 
settore non finanziario



Remunerazione (cash) degli AD( ) g

• Dinamica differenziata secondo:
– Dimensione società
– Settore

• Possibili mutamenti di composizione del pacchetto



Compensi stock-based

Compensi stock-based (e peso sul totale) più elevati in società 
grandi e settore non finanziario


