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Comunicazione n. 3/2020 del 10 aprile 2020

Oggetto: COVID-19 — Decreto Legge 17 marzo 2020, 18 - Comunicazione in merito alle
assemblee delle societa con azioni quotate

1. Con il decreto legge 17 marzo 2020, n. 1Bgtreto Cura lItalia” o “Decretd) contenente
“Misure di potenziamento del Servizio sanitario oaale e di sostegno economico per famiglie,
lavoratori e imprese connesse all’'emergenza epidiEmgica da COVID-19 sono state dettate
specifiche disposizioni in relazione allo svolgirteendelle assemblee societarie ordinarie e
straordinari& anche allo scopo di contemperare il diritto degionisti alla partecipazione e al voto
in assemblea con le misure di sicurezza impostelazione all’epidemia da COVID-19. A tal fine le
disposizioni introducono deroghe alla disciplingente, rimuovendo limiti normativi e statutari
all'utilizzo di strumenti di partecipazione a dista all’assemblea.

2. Cio posto, nel periodo di vigenza delle misure atitenimento del COVID-19, gli emittenti con
azioni quotate, come definiti dall'art. 119 delgd. n. 58/98 (TUF”), dovrebbero assumere
iniziative per avvalersi almeno di uno degli struntheli partecipazione e voto a distanza contemplati
dall'art. 106 del Decreto Cura lItalia, consenteri@sercizio del diritto dei soci a votare nelle
assemblee, considerate le limitazioni imposte dauraidi tutela della salute pubblica.

3. L'utilizzo di strumenti di partecipazione e votadestanza ai sensi dell’art. 106 del Decreto Cura
Italia importa I'osservanza delle pertinenti prégoni e I'adozione di appropriati accorgimenti
operativi.

4. In particolare, con riguardo agdtrumenti di partecipazione e voto a distanzavengono in
considerazione le regole previste dall'art. 127 d&lF (“Voto per corrispondenza o in via
elettronicd), dall’art. 135undeciesdel TUF e dalle relative norme di attuazione coatennel
Regolamento Consob n. 11971 del 14 maggio 19%Redblamento Emittent’) per: (i)
I'espressione del voto per corrispondenzd) il ricorso a una o pitl forme di partecipaz® in
assemblea con mezzi elettrofijdjiii) I'espressione del voto prima dell’assembleadiante mezzi
elettronicf; (iv) il ricorso al rappresentante designato aisseell'art. 135indeciesiel TUP.
Segnatamente, si richiama [lattenzione degli emtttesulle disposizioni che richiedono Ia
riservatezza del voto fino all’inizio dello scrutino in assembleasia con riferimento al voto
esercitato per corrispondenza e al voto espressmpiell’assemblea ai sensi dell’art. 143-del
Regolamento Emittenti, sia con riguardo alle dedegbn istruzioni di voto conferite dagli azioniaki
rappresentante designato dalla societa.

In tale contesto si rammentano in special modadeasizioni:

- in forza delle quali il presidente dell’organodatintrollo nonché gli eventuali dipendenti e aasili
di quest'ultimo sono responsabili, fino allo scnidi in assemblea, della custodia e della riserzatez
delle schede di voto e delle dichiarazioni di revatel caso di voto per corrispondenza, ovveradell
riservatezza dei dati relativi ai voti (e alle etteali revoche), nel caso di esercizio del voto rapté
mezzi elettronici prima dell'assemblea; nonché lguelche prevedono, con riferimento al rilascio
delle deleghe al rappresentante designato daliatapta responsabilita di quest’ultimo di garaatir

! Si veda I'art. 106 (Norme in materia di svolgimento delle assemblesodietd) del Decreto Cura Italia.
2 Cfr. artt. 140 e seguenti del Regolamento Emittent

8 Cfr. art. 143bisdel Regolamento Emittenti.

4 Cfr. art. 143ter del Regolamento Emittenti.

5 Cfr. art. 134 del Regolamento Emittenti.
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la riservatezza sulle istruzioni di voto fino alizio dello scrutinio in assemblea, salva la pab&ib
di comunicare tali informazioni ai propri eventudipendenti e ausiliari soggetti al medesimo dovere
di riservatezza.

Inoltre, relativamentall'identificazione dei soggetti legittimati alla partecipazione e al voto in
assemblea, si richiama l'attenzione:

- sull'art. 106, comma 2, del Decreto Cura ltalee prevede che le societa possono utilizzare in via
esclusiva i mezzi di telecomunicazione purché siamfita I'identificazione dei soggetti che con i
predetti mezzi partecipano all'assemblea;

- sui requisiti previsti dalle societa per l'idditazione dei soggetti a cui spetta il diritto dite nel
caso di voto per corrispondenza ovvero di partetgree all’assemblea con mezzi elettronici ai sensi,
rispettivamente, dell’art. 140, comma 1, e dell’d#3bis, comma 2, del Regolamento Emittenti.

5. Nelle ipotesi in cui le societa prevedan@batecipazione in assemblea esclusivamente tramite

il rappresentante designato ai sensi dell’art. 136ndecies del TUF sussiste la necessita che tutte
le proposte di deliberazione su ciascun puntoradife del giorno siano pubblicate prima della stess
assemblea, in tempo utile per permettere agli #&tiodi esercitare il diritto di voto attraverso la
delega al rappresentante designato (in tempo piiteeventuali adeguamenti al relativo modulo di
delega).

Pertanto, si richiama I'attenzione:

- sullimportanza che I'ordine del giorno sia forfato in modo analitico per consentire agli azianist
di votare attraverso il conferimento di delegheaglpresentante designato su ciascuna delle materie
su cui e richiesta una decisione assembleare. asdetto, sempre rilevante per le societa quotate
tenuto conto che gran parte degli azionisti esprimeto attraverso un delegato e non partecipa
direttamente alle assemblee, risulta oltremodo sst® nella fase attuale in cui sono previste
assemblee dove i soci potrebbero esprimere il projmto esclusivamente tramite il rappresentante
designato;

- sull'art. 125ter del TUF, che richiede agli amministratori di pretsea una relazione illustrativa su
ciascuna materia all’'ordine del giorno, nelle igdt® cui non sia gia previsto da altre norme di
legge. Per quanto possibile, le predette relazitmvirebbero contenere delle proposte dell’organo
amministrativo su ciascuno dei punti all'ordine dedrno.

Tuttavia, non sempre le relazioax art. 125ter del TUF contengono proposte su ciascuna materia
all'ordine del giorno con riguardo ad alcune scelie la legge o lo statuto rimette all'assemblea
guanto, tra I'altro, per prassi applicativa alcygmeposte di delibera vengono presentate direttagnent
in assemblea dai soci (solitamente di maggiorarajtanto, nelle situazioni in cui sia esclusa la
partecipazione diretta dei soci in assembleanal dii consentire la raccolta delle deleghe di ®oto
ciascuna materia all’ordine del giorno, si richiafa#tenzione:

- degli azionisti di maggioranza che intendono en¢éare proprie proposte di delibera sulla necessita
che tali proposte siano trasmesse alla societ&@ogruo anticipo rispetto alla data dell’assemiolea

in conformita a quanto previsto dall’art. 1B& del TUF per gli azionisti titolari di partecipazion
gualificate o al momento della presentazione dile, per le materie connesse al rinnovo degli

6 Ad esempio, definizione del nhumero degli ammintstiaquando lo statuto prevede un minimo e un masgcfr. art. 238Mis, quarto comma, del
codice civile); durata in carica degli amministratcfr. art. 2383, secondo comma, del codice e)yihomina del presidente del C.d.A. da parte
dellassemblea nei casi in cui sia previsto datltuto (cfr. art. 238®is, quinto comma, del codice civile); nomina da pat&d’assemblea del
presidente del collegio sindacale, nel sistemaiZi@uhle, e del presidente del comitato per il cafd sulla gestione, nel sistema monistico, tra i
componenti eletti dalla minoranza (cfr. 148, con2dis e 41ter, del TUF); definizione dei compensi fissi dei campnti degli organi sociali (cfr. art.
2364, primo comma, del codice civile).
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organi sociali, ovvero entro il termine eventualteerindicato dalla societa nell'avviso di
convocazione per la presentazione di proposte ichaii di delibera (cfr. successivo par. n. 6);

- sullimportanza che, con specifico riguardo asemblee di rinnovo degli organi sociali, coloro
che presentano liste di candidati alla nomina dinamstratori e/o sindaci indichino il candidato che
intendono proporre all’'assemblea come president®m@@ano amministrativo, nell’ipotesi in cui lo
statuto rimetta tale scelta all'assemblea, e/caildidato che si intende proporre come presidente
dellorgano di controllo qualora la lista dovessiltare come “lista di minoranza” (a meno che lo
statuto non contenga clausole per lindividuazicagomatica del presidente dellorgano di
controllo’).

6. Con specifico riferimento allpresentazione in assemblea di proposte individuatli delibera
sulle materie all’'ordine del giorno,ai sensi dell’art. 12®is, comma 1, terzo periodo, del TUF, nei
casi in cui sia previsto che la partecipazione ageeesclusivamente tramite il rappresentante
designato ai sensi del Decreto Cura ltalia, siaicia I'attenzione su:

- la circostanza che non risulta possibile la presgone di proposte individuali direttamente idese
assembleare tramite lo stesso rappresentante dasign

- la circostanza che, nella fase attuale in cur, @gigenze sanitarie, pud essere preclusa la
partecipazione fisica dei soci in assemblea, leespossono prevedere nell’avviso di convocazione
un adeguato termine per la presentazione di prepodividuali di delibera sulle materie all’ordine
del giorno da parte di coloro ai quali spetta fiitth di voto, da pubblicare sul siiaternetdella
societa; tale termine dovra essere individuato @adeontale da consentire ai soci I'esercizio del voto
per delega tramite il rappresentante designatdasauna proposta di delibera pubblifata

7. Con riferimento alrappresentante designato dalla societai sensi dell’art. 13%mndeciesdel
TUF, lart. 106, comma 4, del Decreto Cura ltalileyede che a quest'ultimo possano essere
conferitedeleghe e subdeleghe ai sensi dell’art. 18®viesdel TUF, in deroga al comma 4 dell’art.
135-undeciegdlel TUF e, pertanto, senza la necessita di conepdagottoscrivere i moduli di delega il
cui contenuto & definito dal Regolamento Emitteletla Consoh

Tuttavia, si sottolinea che al rappresentante desigdalla societa possano essere conferite solo
deleghe construzioni di voto sulle singole materie all’ordine del giorno su suintende votare e
che anche le deleghe o subdelegkart. 135noviesdel TUF al rappresentante designato debbano
contenere istruzioni di voto per essere considefitaci.

8. Con specifico riguardo aliritto di porre domande prima dell’'assembleaai sensi dell’art. 127-

ter del TUF, si rammenta che la citata norma, comeltitaaimodificata con il decreto n. 49/2099
prevede due diversi e alternativi termini per lagentazione delle domande da parte di coloro ai
quali spetta il diritto di voto (ossia per gli aaisti che siano tali anche alla data della cetord-
date indicata dall’art. 83%exies comma 2, del TUF). La scelta tra i due terminiimaessa agli
emittenti e della stessa dovra essere data noitiavviso di convocazione dell’assemblea, ai sens
del citato art. 127-ter del TUF, per consentire agionisti di conoscerla.

7 Alcuni statuti prevedono, ad esempio, che sia natoipresidente dell'organo di controllo il candmlatdicato al primo posto nella lista risultata per
prima tra le eventuali liste di minoranza.

8 Al riguardo, si rappresenta che alcune societidamdividuato come termine adeguato per la preséore di proposte individuali di delibera sulle
materie all’ordine del giorno quello di 15 giormitacedenti la data dellassemblea, termine mutdatquello previsto dall’'art. 12iBis, comma 2, del
TUF per la pubblicazione delle proposte di delibsutie materie all'ordine del giorno presentatediaoranze qualificate titolari di almeno un
quarantesimo del capitale sociale.

9 Cfr art. 134, comma 1, del Regolamento Emittenti.

10 Si fa in particolare riferimento al Decreto Legtala 10 maggio 2019, n. 49 Attuazione della direttiva 2017/828 del Parlamertoopeo e del

Consiglio, del 17 maggio 2017, che modifica la tiive 2007/36/CE per quanto riguarda l'incoraggiame dell'impegno a lungo termine degli
azionistr).
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Cio rappresentato, nelle ipotesi in cui le socie@vessero optare per l'esercizio del voto
esclusivamente tramite il rappresentante desigoaib voto per corrispondenza ossia senza la
partecipazione fisica dei soci in assemblea, biaina I'attenzione delle societa sui seguenti éispet

- il diritto di presentare domande prima dell’asbéa sulle materie all’ordine del giorno, in
attuazione della direttiva sui diritti degli azietit*, & volto a consentire I'esercizio del voto in modo
informato e consapevole da parte dei soggettitlewiti;

- in mancanza di un’adunanza assembleare con lacgzazione dei soci, delle risposte fornite
durante lo svolgimento della stessa assemblea ptebbe beneficiare alcun azionista. Peraltro,
mentre nell’ordinarieta la scelta di non partedipfisicamente in assemblea e rimessa ai singali soc
che si avvalgono, ad esempio, delle deleghe di,wutb caso di specie la partecipazione sarebbe
preclusa a ogni socio in forza di norme adottateiand’'urgenza a tutela del diritto prioritario all
salute.

Nelle situazioni come quella determinata dall’ene@zp sanitaria in atto, una delle opzioni possibili
per contemperare l'interesse della societa ad aeenpo sufficiente per rispondere alle domande e
qguello degli azionisti di conoscere le rispostemaridella scadenza del termine per conferire 0
revocare le deleghe al rappresentante designateblsa quella, gia scelta da diverse societa, di
prevedere per la presentazione delle domandeniiter di sette giorni di mercato aperto prima
dell'assemblea previsto dall’art. 127-ter, commhig-del TUF, valutando la possibilita di ridurre,
anche se di poco, il termine a disposizione dedl@esa per rispondere (almeno due giorni prima
dell'assemblea ai sensi dell'art. 18#; comma 1bis, del TUF), cosi da fornire tali risposte prima
della scadenza del citato termine per conferirevocare la delega.

9. Si sottolinea altresi I'importanza del rispetto laadisciplina in materia di sollecitazione di
deleghe di votodi cui agli artt. 136 e seguenti del TUF, come atudagli artt. 135 e seguenti del
Regolamento Emittenti, che resta ferma anche petBisi in cui le societa decidano di consentire
I'intervento in assemblea esclusivamente tramitappresentante designato.

Avuto riguardo a quanto previsto dall’art. 138 delF, si rammenta che:

- ai sensi dell’art. 138, comma 1, del RegolameBtoittenti il modulo di delega relativo alla
sollecitazione deve essere trasmesso al promoReeanto, anche nei casi in cui sia previsto
I'esercizio del diritto di voto esclusivamente tiiganl rappresentante designato, la sollecitaziooe
potra svolgersi inviando direttamente a quest’utim moduli di delega relativi alla stessa
sollecitazione;

- nelle ipotesi in cui, in linea con quanto prewistall'art. 106, comma 4, del Decreto Cura Italia,
'esercizio del diritto di voto possa essere esatwi esclusivamente tramite il rappresentante
designato, ferma restando la responsabilita dehptore anche per la verifica della completezza dei
moduli di delega raccolfi, per I'espressione del voto in assemblea le deleghcolte nel’ambito
della sollecitazione dovranno essere conferitgodainotore al rappresentante designato dalla societa
a titolo di subdelega ai sensi dell'articolo 13&viesdel TUF;

- nella ipotesi in esame in cui & prevista la sldggke al rappresentante designato non trovano
applicazione le disposizioni che consentono al tone - nei casi indicati dagli articoli 137, comma

3 e 138, comma 4, del Regolamento Emittenti - ér@are il voto in modo difforme da quello
proposto, ove espressamente autorizzato dal soggettecitato, nel caso in cui si verifichino
circostanze di rilievo, ignote all'atto del rilascdella delega e che non possono essere a questi
comunicate, tali da far ragionevolmente ritenere lchstesso, se le avesse conosciute, avrebbe dato
la sua approvazione.

X Ctr. Direttiva 2007/36/CE relativa allesercizioalcuni diritti degli azionisti di societa quotate.
12 Ai sensi dell'art. 143 del TUF Responsabilit e ai sensi dell’art. 137 del Regolamento EmiitérObblighi di comportamentd.
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Al fine di garantire la completezza delle infornmaaiper gli azionisti sollecitati ai sensi dell’ati43

del TUF, nelle ipotesi in cui la societa abbia sty la partecipazione all’assemblea esclusivamente
tramite il rappresentante designato, si richiamattdhzione sulla necessita di chiarire le speafich
modalita di svolgimento della sollecitazione dietgie nell’avviso previsto dall'art. 136, comma 1,
del Regolamento Emittenti, nonché nel prospettobjicéto ai sensi del comma 3 del medesimo
articolo.

10. Infine, a causa delle misure restrittive adottate@overno in relazione all'epidemia da COVID-
19, gli intermediari potrebbero incontrare diffigole, quindi, avere ritardi nella trasmissione elell
comunicazioni agli emittenti necessarie per la ttegazione all'intervento in assemblea e
all'esercizio del diritto di voto. Pertanto, si liama l'attenzione delle societa sulla disposizione
contenuta nell’art. 83exies comma 4, del TUF secondo la quale Resta ferma la legittimazione
all'intervento e al voto qualora le comunicaziorars pervenute all'emittente oltre i termini indica
nel presente comma, purché entro l'inizio dei laassembleari della singola convocazidne.

IL PRESIDENTE
Paolo Savona



