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Nel dicembre 2024 il Comitato aveva formulato raccomandazioni su 3 ambiti:

Qual è stata la “risposta” degli emittenti nelle relazioni pubblicate nel 2025?

Le raccomandazioni (inviti) per il 2025

 Informativa pre-consiliare
 Presidente-CEO
 Remunerazione variabile degli esecutivi



(1) Informativa pre-consiliare
Codice di CG: «le procedure per la gestione dell’informativa agli amministratori […] identificano i termini per l’invio 
preventivo dell’informativa e le modalità di tutela della riservatezza […] in modo da non pregiudicare la tempestività e 
la completezza dei flussi informativi» (R. 11)

Le raccomandazioni per il 2025

Assenza di previsioni di generica esenzione (dal termine di preavviso) 
per ragioni di riservatezza

75%

63%

Precisa quantificazione ex ante del preavviso normalmente ritenuto 
congruo (per l’invio al c.d.a.)

Presenza di informazioni ex post sull’effettivo rispetto del preavviso 60%

2020 2024

76%

80%

93% 96%

2025

85%

75%

Presenza di informazioni sul termine per l’invio preventivo 
dell’informativa ai comitati endoconsiliari 47% 59%



(2) Presidente esecutivo
Codice di CG: «nel caso in cui al presidente sia attribuita la carica di CEO o gli siano attribuite rilevanti deleghe 
gestionali, l’organo di amministrazione spiega le ragioni di questa scelta» (R. 4)

Le raccomandazioni per il 2025

Negli emittenti il cui presidente è CEO o beneficiario di rilevanti 
deleghe gestionali, è presente la motivazione di tale scelta

60%

2024 2025

77%

2022

43%



(3) Politica di remunerazione per esecutivi/top management
Codice di CG: «gli obiettivi di performance, cui è legata l’erogazione delle componenti variabili [sono] predeterminati e 
misurabili» (R. 27, lettera c)

Le raccomandazioni per il 2025

Emittenti che fanno esclusivo riferimento a parametri di sostenibilità 
definiti in maniera generica

La politica prevede la possibile erogazione di bonus straordinari 41%

2024 2025

31% 22%

44%41%

2020

57%



Le raccomandazioni formulate per il 2026 riguardano 2 ambiti:

Le raccomandazioni per il 2026

 Misurabilità delle componenti della politica per la remunerazione
 Lo sviluppo del dialogo con gli altri stakeholder rilevanti 



(A) Politica remunerazione

Le raccomandazioni per il 2026

Indicazioni del Comitato:

- verificare l’esistenza di previsioni su possibili bonus straordinari e/o possibili indennità di fine carica

- valutarne l’adeguatezza rispetto al principio di misurabilità raccomandato dal Codice e (in caso di valutazione 
negativa) integrarle con la previsione di chiari parametri/limiti massimi

- tenere conto delle eventuali istanze presentate dagli investitori (in assemblea e/o nel dialogo extra-ass.)

La politica prevede la possibile erogazione di bonus straordinari 41%

2024 2025

44%41%

2020

Mancata (o poco chiara) definizione delle regole per l’eventuale 
erogazione di indennità di fine carica (severance pay) 44% 43%45%



(B) Dialogo con gli stakeholders
Le raccomandazioni per il 2026

Società che dichiarano di aver promosso il dialogo 79%

2024 2025

87%68%

2023

40%

2022

Informazioni sul coinvolgimento del Board sulle risultanze 
dal dialogo 26% 62%19%

Società che dichiarano di aver adottato una politica di stakeholder engagement… 27%

… che prevede espressamente il coinvolgimento di stakeholders «non finanziari»… 12%



Le raccomandazioni per il 2026

Indicazioni del Comitato (rivolte solo alle società di grandi dimensioni):

A) nel corso dell’esercizio 2026: adottare una politica di dialogo con gli stakeholders che:

• identifichi i criteri per individuare le categorie di stakeholders rilevanti

• individui i soggetti e le funzioni aziendali cui è delegata la gestione del dialogo

• identifichi specifiche aree tematiche di interesse per il dialogo

• attribuisca al Presidente dell’organo amministrativo il compito di garantire adeguati flussi informativi sul dialogo

B) nella relazione di governance sull’esercizio 2025: fornire informazioni sulle iniziative intraprese

C) nella relazione di governance sull’esercizio 2026: fornire informazioni sulla politica e sull’effettiva attività di 
dialogo svolta con gli stakeholders (temi del dialogo ed eventuali iniziative intraprese)

(B) Dialogo con gli stakeholders



Prossimi passi: Codice di CG, nuovo TUF e AI

Piano di lavoro per valutare gli effetti della riforma del TUF sul Codice e 
definire possibili iniziative sull’uso dell’IA nella governance

«Il Comitato ha affidato alla sua Segreteria Tecnica il compito di delineare un piano di lavoro volto a definire le 
possibili prossime iniziative del Comitato con riferimento, tra l’altro, a:

- le conseguenze delle modifiche normative in atto sui contenuti del Codice, in particolare nell’area dei sistemi di 
controllo interno e di gestione dei rischi (dove la recente riforma del TUF ha introdotto norme che incidono sugli 
spazi dell’autodisciplina, che il Comitato intende invece preservare)

- gli effetti dell’uso dei nuovi strumenti tecnologici (in particolare dell’AI) sulla governance delle imprese»            
(cfr. «Practical Impulse on the use of AI within the Supervisory Board» del Comitato CG tedesco)

Comunicato del Comitato del 7 luglio 2026
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