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LEGGE CAPITALI
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Proposte individuali

Giorni prima della data
dell’lassemblea entro cui chi ha
diritto al voto puo presentare
proposte di delibera

Assemblee senza socl
Societa quotate,obbligo di avvalersi
del rappresentante per partecipare

Siampliano le possibilita di svolgimento
previste dagli statuti: presenza fisica,
modalita ibrida o tramite delega al designato

Angelo Busani

alegge 21/2024 consente
L alle societa quotate di pre-

vedere nelloro statuto che
ai soci non sia permesso di pre-
sentarsi di persona all’assem-
blea (né diprendervi parte con
strumenti di telecomunicazio-
ne) mache, seisociintendano
parteciparvi, essi debbano ne-
cessariamentericorrereal rila-
scio di una delega al soggetto
chela societa emittente nomini
quale «rappresentante desi-
gnato» per la partecipazione
all’assemblea e per’espressio-
ne del voto in assemblea.

Questa disposizione della

legge Capitaliamplia, dunque,
la scelta effettuabile dalle so-
cieta quotate in ordine allamo-
dalita di svolgimento delle loro
assemblee, le quali, pertanto,
dal 27 marzo 2024 (data dien-
tratainvigore dellanuovanor-
mativa) potranno tenersi:
® solo con la partecipazione
fisica deisoci(selo statutonon
consente altre modalita);
® in modalita ibrida, con la
partecipazione fisicadeisocie
con la possibilita, se previsto
dallo statuto, di intervenire e
votare con l'utilizzo di stru-
menti di telecomunicazione;
® solo mediante I’attribuzio-
nedideleghe al rappresentante
designato, selo statuto conten-
ga questa previsione.

Rappresentante desighato
La clausola statutaria in tema

di rappresentante designato
puo prevedereil ricorsoaque-
sto soggetto come unicamoda-
lita disvolgimento dell’assem-
blea; tuttavia, e plausibile rite-
nere che nello statuto si possa
stabilire anche che sia il consi-
glio diamministrazione a deci-
dere, assemblea per assem-
blea, se I’'adunanza dei soci si
debba svolgere alla presenza
fisica dei soci (o in forma ibri-
da)oseisocisiano necessitati
alrilascio dideleghe al rappre-
sentante designato, senza po-
ter partecipare di persona (e
nemmeno mediante strumenti
di telecomunicazione).
Occorre osservare, infatti,
che potendoisocidecidere, in
sede di modifica dello statuto,
dirinunciare alle altre modali-
ta di svolgimento dell’assem-
blea previste alla legge (vale a
dire lo svolgimento dell’as-
sembleain presenzaoinforma
ibrida) optando per lo stru-
mento esclusivo del rappre-
sentante designato, apparera-
gionevole che possano anche
rinunciare a queste modalita
alternative di svolgimento
consentendo agliamministra-
toridi valutare caso per caso se
sia opportuno farvi ricorso.
Appare certo, d’altro canto,
che una stessa assemblea non
possa essere convocata, in par-
te prevedendo la presenza dei
soci di persona (ad esempio,
perle deliberazioni da adottare
insessione straordinaria)e,in
parte (ad esempio, per 'appro-
vazione del bilancio), preve-

dendolanecessita dell’attribu-
zione delle deleghe al rappre-
sentante designato.

Ruolo dell’'assemblea

Lanuovanormativarecatadal-
la legge 21/2024 trova il pro-
prio fondamento nella consi-
derazione che l’assemblea
avrebbe ormai persole suetra-
dizionali funzioni (informati-
va, didibattito e di confronto),
essenziali per 'assunzione del-
ladecisione di voto da parte dei
soci, specialmente in ragione
delrilievo che, anteriormente
all’assemblea, con congruo an-
ticipo, vengono messe a dispo-
sizione del pubblico tutte le oc-
correntiinformazioni (lerela-
zioni degliamministratorisul-
le materie all’ordine del giorno,
le proposte di deliberazione e
ladocumentazione pertinente)
e che,dunque,isoci hannoun
sufficiente periodo ditempo a
disposizione per formarsi
un’opinione e per maturare le
loro convinzioni in ordine al-
I’espressione del voto.

In altre parole, si € consta-
tato che di recente la parteci-
pazione all’assemblea si sa-
rebberidotta, soprattutto per
gli investitori istituzionali, al
mero esercizio di un voto
espresso in una direzione del
tutto definita ben prima del-
I’evento assembleare. Invero,
iterminiperla pubblicazione
delleliste, cosi come quelli per
I’esercizio del diritto d’inte-
grazione dell’ordine del gior-
no o, ancor prima, per lapub-
blicazione delle relazioni degli
amministratori sulle materie
all’ordine del giorno, sono
stati pensati per tenere conto
del fatto chela decisione divo-
to degli investitori istituzio-
nalisiformainun’epocaante-

riore rispetto allo svolgimento
dell’assemblea.

Deleghe e proposte

Come corollariallanuova pre-
visione circala possibilita degli
emittenti di imporre ai soci di
avvalersi del rappresentante
designato per partecipare alle
assemblee, viene stabilito che:
® il socio puo sia conferire la
delega (con istruzioni di voto)
alrappresentante designato sia
delegare un terzo disuafiducia
(anche senza istruzioni di voto)
per conferire una sub-delega
(conistruzionidivoto) al rap-
presentante designato;

® non € consentita ai soci la
presentazione di proposte di
delibera in assemblea;

® coloro che hanno diritto al
voto possono presentare indi-
vidualmente proposte di deli-
bera sulle materie all’ordine
del giorno (o proposte la cui
deliberazione sia altrimenti
consentita dallalegge) entroil
quindicesimo giorno prece-
dente I’assemblea in prima o
unica convocazione;

® lepredette proposte dideli-
berazione presentate dai soci
devono esser messe a disposi-
zione del pubblico sul sito in-
ternet della societa emittente
entroidue giornisuccessivial-
la scadenza del termine per la
loro presentazione;

e ildirittodeisocidiporredo-
mande deve essere esercitato
unicamente prima dell’assem-
bleaelasocieta deve fornirele
risposte almeno tre giorni pri-
ma dell’assemblea.

Quanto alle modalita dipre-
sentazione delle proposte di
delibera da parte del socio, si
deve ritenere che queste pro-
poste debbano evidentemente
essere presentate per iscritto,

anche per corrispondenzaoin
via elettronica; e cheisocideb-
bano fornire negli stessi termi-
nidella presentazione dellelo-
ro proposte,lamotivazionere-
lativa a queste ulteriori propo-
ste. A sua volta, ’organo di
amministrazione deve mettere
a disposizione del pubblico le
predette motivazioni, accom-
pagnate da eventuali conside-
razioni formulate dagli ammi-
nistratori stessi.

Suldiritto di porre domande
primadell’assembleaelerelati-
ve modalita di risposta, & am-
missibile chela societa emitten-
te fornisca unarisposta unitaria
alle domande aventi lo stesso
contenuto; ed e pacifico che una
rispostanon e dovutaquandole
informazioni richieste siano gia
disponibili in formato «doman-
daerisposta» nellaapposita se-
zione del sito web dellasocieta.

L’avviso di convocazione
deveindicareil termine entroil
qualele domande devono per-
venire alla societa. Al riguardo,
appare opportuno applicare
anche a questo casoil termine
disette giorni di mercato aper-
to precedentil’assemblea, fer-
ma restando la facolta delle so-
cieta di concedere un termine
pittlungo ai soci perlapresen-
tazione delle domande.

Ladelegaal rappresentante
designato deve essere conferi-
ta entro la fine del secondo
giorno di mercato aperto pre-
cedenteladatafissataperl’as-
semblea, anche in convocazio-
nesuccessivaallaprima.Lade-
lega deve essere conferita con
istruzionidivoto su tutte oal-
cune delle proposte all’ordine
del giorno: il voto del rappre-
sentante designato e vincolato
enon discrezionale. ®
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