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Obbiettivi della ricerca (1/2)

Il presente studio ha lo scopo di fornire una mappatura dei sistemi di CG in uso tra
le Public Utilities italiane, rispondendo alle seguenti domande di ricerca

Cosa s’intende per buona governance e come si declina nel
contesto delle Public Utilities (PU)?

Attraverso quali strumenti é possibile misurare la buona
governance delle PU?

Quali sono le caratteristiche degli assetti di CG adottati dalle PU
italiane? Quali variabili li influenzano?

Su quali aspetti le PU possono intervenire sul proprio sistema di
governance per migliorare le proprie performance?
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Obiettivi della ricerca (2/2)

Attraverso 1 seguenti ambiti di ricerca, caratterizzati dall'impiego
differenti approcci metodologici
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Analisidel
contesto

Analisi del contesto
specifico in cui operano
le Public Utilities

Analisi
percettiva

Analisi di auto-percezione
da parte del top
management

Literature
review

Definizione delle principali
variabili connesse alla
corporate governance

sistematica

Mappatura delle pratiche
di CG tra le associate
Utilitalia
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Metodologia impiegata

L’indagine prevede la triangolazione di fonti informative differenti, attraverso
una metodologia di ricerca mista con analisi quali e quantitative
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Database AIDA

Dati sulla performance

Visure Camerali
Dati strutturali; dati di

anagrafica degli eco-fin. (ROI,ROE,
amministratori; ROA)
variabili di contesto e sulle dimensioni
di impresa

v
v

Questionario di
ricerca

Dati sui sistemi di
controllo, livello di
autonomia, etc.
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Una definizione di corporate governance

\ Impatto sul livello di performance L’insieme di istituzioni,
Ill delle imprese regole e meccanismi

attraverso cui il top
management dirige

<2~ Fallimenti della CG e conseguenti Porganizzazione al fine
|||||| | crack finanziari e perdita di di far fronte ad
< credibilita interessi rilevanti
>

Focus su stakeholder e trasparenza
(OECD,2008)

O%E Peculiarita della CG nel settore
OLlA . .
e 50 pubblico e privato

=
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La CG nel settore privato e nel pubblico

- il
ki1 Settore privato 111l Settore pubblico
Problema del Rapporto tra politica e
principale-agente top management
. - . \6/
=9 e o '
= AL A
Separazione tra Rischio di . Rischio di NeceSSﬂfI di .
management e comportamenti politicizzazione magglore autonomia
azionisti opportunistici manageriale
[
O &) 29
Necessita di Inefficace sistema Necessita dﬁ .magigiore Inefficace sistema di
controllo di CG alla base di responsa‘t-)lhzzazmne CG alla base di
sull’operato del instabilita (politica e perdita di credibilita

management finanziaria manageriale) istituzionale
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Ambiti di indagine
Focus sui fattori che caratterizzano un’efficace CG (cosa) e sugli aspetti che
hanno animato I’evoluzione del contesto specifico delle PU italiane (come)

@Cosa

A
& &

b2

¥

..,(..

@+

Variabili strutturali

Variabili di anagrafica

Variabili di contesto

Trasformazioni giuridiche

Nuovi assetti proprietari
Apertura al mercato

Raggio d’azione
sovracomunale

Creazione gruppi
aziendali
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La Corporate Governance in breve: il cosa

La mappatura delle pratiche di CG in uso si basa sulle seguenti variabili
individuate da letteratura

R = Dimensione del Board;
Variabili » Presenza di Comitati interni;
strutturali = Lunghezza della catena di comando

Diversita di genere nel Board;

Strutturazione e utilita percepita dei controlli interni;
Accountability e disclosure esterna.

Variabili di » Eta media del Board;
anagrafica * Seniority media del Board;
» Legame con il territorio del top management
N .
( ) * Grado di autonomia decisionale;

Variabili di . Relazuzn.e con il/i s.oc1o/ i di contr?llo; .

= Pervasivita percepita dei controlli esterni;
contesto .




conl

SDA Boe

U uTiLITALIA

L’evoluzione delle PU italiane: il come

Un lungo processo di ridefinizione del rapporto tra proprieta e management

1970- 1990

1 1925 1948
ﬁ 903 1960 1980 ﬁ
( |

Uno scenario in costante evoluzione...

... quali implicazioni manageriali?

Maggiore orientamento al mercato e
all’efficienza produttiva;

Acquisizione di nuove competenze
manageriali all'interno del CdA;

Necessita di ridefinire il ruolo del
Comune proprietario;

Polarizzazione nella dialettica di
CG tra proprieta e management e
tra Assemblea dei Soci e CdA;

Maggiore autonomia del
management e rafforzamento della
leadership nel CdA.
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Overview del campione-(dati AIDA e visure camerali)
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Overview del campione- fasi di analisi

Q
Q

!

Sathth
Analisi Analisi Analisi
macro- ranulare pratiche
variabili 9 di CG

[ 367 imprese analizzate ]

LJ

Implicazioni
di policy
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Tipologia di societa

@1‘ ati 5, e

OSUOI 1}9;;
Qi 19tqg,
1S

N\, S

10%
20%

30%
. 40%
50%

G, 60% .
‘% i
5 90‘V; “50
. 100%

} Prevalenza di S.P.A, limitata presenza di forme societarie alternative
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Composizione del capitale (1/3)

100% -
90% -
80% -
70% -
60% -
50% -
40% -
30% -
20% -
10% -

0% - |
totale capitale miste, a prev. totale capitale miste, a prev.
pubblico pubblica privato privata

Forte connotazione pubblica delle associate con prevalenza di societa 100%
pubbliche
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Composizione del capitale sociale (2/3)

Focus su imprese a totale capitale pubblico

)

15,6%

X

35

49,4%

Circa 67 sono
controllate da un caratterizzate da piu

% di imprese
unico Ente pubblico di 50 Enti pubblici

Imprese con un . e .
nellazionariato

numero di enti
pubblici compreso tra
i2ei150

Per le imprese operanti su un ambito territoriale sovra-comunale, maggiore
polverizzazione del capitale sociale con rilevanti implicazioni manageriali



Composizione del capitale sociale (3/3)

Focus su imprese miste, a prevalenza di capitale pubblico
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50,6% 329,2% 10,2%

N

Imprese caratterizzate da
un numero di enti

Anche le imprese

imprese caratterizzate

[ [ d ’
m}ste S pubblici compresitraize da. un a.lta
caratterizzano per la i 50 nel proprio polverizzazione del
prevalenza di un solo azionariato capitale sociale

Ente pubblico

1) uTILITALIA

Nel caso delle societa miste, minore tendenza all’aggregazione territoriale e alla
polverizzazione del capitale azionario tra piu Enti pubblici
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Settore di attivita

&

b

- -

Prevalenza di mono-utility che
operano su un ambito territoriale
prevalentemente locale

Tra le mono-utility prevalenza di societa attive nel settore dell’ambiente mentre
le multi-utility sono per lo piu attive nel settore idrico integrato
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Distribuzione geografica delle societa

VALLE D’AOSTA
Numero public utility: 2
= di cui mono utility: 2
= di cui multi utility: 0

LOMBARDIA

Numero public utility: 75
= di cui mono utility: 37
= di cui multi utility: 38

TRENTINO - ALTO ADIGE
Numero public utility: 17
= di cui mono utility: 9
= di cui multi utility: 8

FRIULI VENEZIA GIULIA
Numero public utility: 15
= di cui mono utility: 8

= di cui multi utility: 7

PIEMONTE

Numero public utility: 48
= di cui mono utility: 31
= di cui multi utility: 17

LIGURIA

Numero public utility: 13
= di cui mono utility: 8

= di cui multi utility: 5

TOSCANA

Numero public utility: 38
= di cui mono utility: 22
= di cui multi utility: 16

UMBRIA

Numero public utility: 9
= di cui mono utility: 5
= di cui multi utility: 4

VENETO

Numero public utility: 30
= di cui mono utility: 12
= di cui multi utility: 18

EMILIA-ROMAGNA
Numero public utility: 23
= di cui mono utility: 16
= di cui multi utility: 7

LAZIO

Numero public utility: 15
= di cui mono utility: 11
= di cui multi utility: 4

SARDEGNA

Numero public utility: 3
= di cui mono utility: 2
= di cui multi utility: 1

CAMPANIA

Numero public utility: 22
= di cui mono utility: 17
= di cui multi utility: 5

SICILIA

Numero public utility: 18
= di cui mono utility: 12
= di cui multi utility: 6

MARCHE

Numero public utility: 17
= di cui mono utility: 4

= di cui multi utility: 13

ABRUZZO

Numero public utility: 12
= di cui mono utility: 8

= di cui multi utility: 4

MOLISE

Numero public utility: 2
= di cui mono utility: 2
= di cui multi utility: 0

PUGLIA

Numero public utility: 16
= di cui mono utility: 11
= di cui multi utility: 5

CALABRIA

Numero public utility: 2
= di cui mono utility: 2
= di cui multi utility: 0

BASILICATA

Numero public utility: 2
= di cui mono utility: 2
= di cui multi utility: 0

Circa il 60% delle public utility e localizzato nel Nord Italia, in particolare un
terzo opera in Lombardia (20%) e Piemonte (13%)
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Dimensione delle imprese

“‘ Numero dipendenti
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ﬂ Fatturato imprese

Media: Max:
49.649 2.740.304

39

Entro 100 milioni
dieuro

Oltre 100 milioni
dieuro
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Overview del campione- analisi granulare
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Analisi granulare- punti di attenzione

Settore & struttura proprietaria Multi vs. mono utility & struttura

SDA Boc
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“w

. . proprietaria .
/3% Strutt. proprietaria Mono Multi
f 55% ) 100% pubblica 69% 62%
. . Mista pubblica 17% 32%
o 7 i
\ J Mista privata 5% 2%
@ r 69% ‘ 100% privata 9% 4%
Settore & Multi vs. mono utility &
Numero dipendenti Fatturato A
>100 <100e >3500 < 500 Mono Multi
<10 mln 46% 26%
47% 40% 13%
63% 28% 9%
<100 min 5% 10%
6 69% 24% 7%
<500 mln 7% 14%
0, (o)
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Analisi degli assetti di Corporate Governance
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Modello amministrativo impiegato

Modello dualistico

Modello con solo Cda (monistico)

Consigliodi  Consiglio di Consiglio di

Gestione  sorveglianza Amministrazione
]

a0y i

Modello tradizionale

Amministratore  Consiglio di Collegio
Unico Amministrazione Sindacale

Netta prevalenza di imprese che adottano il modello tradizionale, in un terzo del
campione con la previsione della figura del’AU
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Focus su AU- overview generale

« Maggiore presenza
societa a capitale
pubblico

* Prevalenza di societa
con al max. 1 Ente
pubblico (51%)

Maggiore presenza
di mono-utility;
Settore prevalente
di attivita:
ambiente

Ambito territoriale

prevalente: Nord
Ovest

an

Fatturato medio
ridotto

Numero di dipendenti
ridotto nonostante
imprese per lo piu
operanti nel settore
ambientale

Societa con AU circa il 30% del campione, caratterizzate da un basso

dimensionamento medio



conl

SDA Boe

) uTiLITALIA

Focus su AU- variabili di anagrafica %
[
Legame con il * Preser.lz.a
g{ territorio femminile

[ LT )\ Circa '85% degli AU O Solo il 7,6% di

risiedono nella provincia Amministratori Unici sono
in cui opera I'impresa donna

L 4
Anzianita di ,i\w ﬁ Seniority Media
servizio * % & [ Eta media piuttosto
In linea con il campione, elevata (> rispetto al resto
circa 3 anni del campione): 56,5 anni

Forte legame con il territorio, bassa presenza femminile ed eta media piu
elevata rispetto al resto del campione
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Focus su AU- variabili di anagrafica %

Quale
differenza

per settore
di attivita?

Quale
differenza
per area
geografica?

Quale
differenza

per struttura
proprietaria?

Del tutto assenti AU donna tra le imprese attive nel settore idrico
integrato;

Differenze non particolarmente significative in termini di eta media;

Seniority sensibilmente piu alta ne settore del gas (quasi 4 anni).

Legame territoriale piu elevato nel Nord Ovest,
AU donna assenti nel Sud Italia;

Eta media piu elevata di oltre 1 anno nel Nord Est e al Sud,;

Alta variabilita riguardo alla seniority media.

Piu AU donne per imprese a totale capitale privato;
Eta media superiore per imprese a totale capitale privato;
Anzianita media pari a 1 anno e mezzo per le societa miste a prevalenza

pubblica.

Maggiori differenze per struttura proprietaria (pubblico vs. privato) e per

area territoriale (Nord vs. Sud)



Societa con organo collegiale- overview /.

Struttura proprietaria

—

* 153 imprese 100% pubbliche;

« 69 miste prevalenza pubbliche (26%);
Influenza « Numero di Enti contenuto (20% delle imprese con
dellUEnte solo 1 Ente) ma tendenza alla polverizzazione (terzo

Pubblico gruppo piu rappresentato da 31 a 50 Enti).

SDA Boceoni

Mono vs. Multi utility

/

« Prevalenza di mono utility (64%), attive
nel settore idrico;

Settori di « Assenza di ampie differenze nella % di
hoco imprese impiegate nei tre settori
Lhaapiid] principali.
Fatturato e dipendenti
7

« Dimensionamento medio maggiore
rispetto a campione aggregato;
« Tuttavia, prevalenza imprese attive a

Dimensioni
livello locale con pochi dipendenti.

medie

1) uTILITALIA




= 1
' [ J @
= Societa con organo collegiale ofiRe
b
A4
= y N O O O
5 = Wi
%) 81,4% degli
amministratori 4 30 %
domicilia}to .ne.:lla . % Donne nel
stessa provincia in cui donne nel Board
opera 'impresa Board
{_I 3 Mezdla: Moda:
] Eta media 52,5 54
<I del Board Max:
l: 7455
- Seniority media 4
f— dei componenti .
i’ del Board Min: 33

ricambio dei membri del Board

Forte legame con il territorio, bassa presenza femminile, tendenza al



conl

SDA Boe

1) uTILITALIA

Societa con organo collegiale

Quale differenza per settore di attivita?

» Eta e seniority media inferiore nel settore ambiente;
» % donne omogenea tra i settori;
= Legame territoriale in linea con il campione aggregato.

Quale differenza per struttura proprietaria?

= % donne inferiore per imprese a capitale privato;
= [Eta e seniority media piu alte per imprese a capitale 100%
privato.

Quale differenza per area geografica?

= Assenza di differenze significative;
= Seniority media piu al Sud e Isole;
= Legame territoriale meno forte al Centro Italia.

Differenze piu significative riscontrabili sulla base della struttura
proprietaria
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[ Y
Variabili strutturali di corporate governance .
@ e Deviazione
Numerosita del Board standard:
© 0 s

Solo 1 Con due
Amministratori amministratore Amministratori
esecutivi ; o
e(ffl(;utl;) esecutivi (AD e P)
0
Per settore di attivita... Per struttura proprietaria...
. 1 esecutivo 2 esecutivi >2 esecutivi - 1 esecutivo 2 esecutivi >2 esecutivi
37% 26% 3,5% 111 100% 36,5% 14% 2%
.
41% 27% 4,7% I >50% [ 40% 44% 7%
6 38% 28% 5,6% ﬁlo"% 60% 34% 6%
O 39% 26% 3,7% @ >50% 31% 44% 12,5%

¢
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£

Leadership all’interno del Board I

o

Rilevanza della figura del Presidente

A\ g

Forte rilevanza del ruolo del
Presidente, dotato di deleghe di
gestione

Tendenza ad una leadership duale

& o
v v

CAC,

% imprese che
prevedono
figura AD

% imprese
conADeP
esecutivo

Connotazione duale della leadership, trasversale a struttura proprietaria e
settore di attivita, soprattutto per imprese di maggiori dimensioni
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F1a)
Lunghezza della catena di comando /I
DISTRIBUZIONE POWER CHAIN
LENGTH
100 91 I STRUTTURA PROPRIETARIA ==

« Maggiore complessita nelle
imprese miste a prevalenza

70 a pubblica

. 51 « Catena di comando piu snella
20 4 per le societa 100% pubbliche
30

v I I 14 NUMERO DI ENTI ==

]2 . 2 * Maggiore potere al Board nel

CGOV CON CGOV CON CGOV CON CGOV CON CGOV CON non applicabile caso di magglore aggregazmne
BOARDEP BOARDE BOARD,AD BOARD, AD BOARD, AD a llVeHO teI‘I‘ltOI‘Iale
NOEXE PEXE E PNOEXE E PEXE =P
« Funzione di garanzia del
Board.

c Prevalenza di una catena di comando

snella, con potere concentrato nella I FATTURATO ==
mani del Board « Maggiore complessita nelle

imprese con fatturato
oo S maggiore;
Laddove necessita di maggiore - Accentramento del potere
strutturazione, tendenza alla leadership decisionale nella mani di

duale AD e P.
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Identikit di sintesi delle PU italiane

Prevalenza di imprese di piccole e
medie dimensioni, caratterizzate da
un forte legame con il territorio

Prevalenza di una struttura proprietaria
pubblica, con una tendenza prevalente
all’accentramento del controllo nelle mani
di un unico Ente

Prevalere di modelli di Corporate
Governance caratterizzati da una catena
di comando snella, in cui la figura del
Presidente ¢ centrale

Eta media elevata, bassa presenza
femminile, forte legame con il
territorio e tendenza recente al
rinnovamento del Board
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Overview del campione- risultati questionario
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Variabili indagate

Livello di
disclosure

CLED)

controlli

Sistema
di
controlli
esterni

Identikit completa delle
associate e delle pratiche di
CG in uso con focus
all’esterno e all'interno
dell’organizzazione

Caratteristic
he del Board

Rapporto
con gli Enti
di controllo

Focus su percezioni del top management sui fattori che influenzano il
processo di decision making

XK ¢
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Caratteristiche del Board

®
hd

A Leadership del Board Caratteristiche strutturali del Board
-.- Presenza | [ Numero medio \
* dell’AD 52,3% sedute del 13
O ) \ Board )
> o h ( o060 _ )
Presenza del . A Durata media 134
DG 66,1% o\ | sedute del ot
/"\ minuti
OHOHO) Board
g ( ™)
. Presenza del '0 [ 0‘ Nes§un
“ Lead Independent 6% % Comitato 80%
Director . g presente
A )
O O Q Numero medio F F F Imprese con .
- : 5] Indipendenti 45%
amministratori ;5 ® ‘
) [ J

Presenza di diverse figure di leadership, basso ricorso a Comitati interni

e prevalenza deleghe congiunte tra AD e P



Rapporto con il socio di controllo

SDA Boceoni

3§C Autonomia strategica

@ Partnership e contratti

é Risorse finanziarie

; { Politiche del personale

92 Limite autonomia
managetriale

@ ". . . . .
M\ Relazioni conflittuali

1) uTILITALIA

Alta pervasivita del controllo dell’Ente/i pubblico/i benché tale
ingerenza non sfoci necessariamente in situazioni di conflitto
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Sistema di controlli esterni

Quali controlli esterni e quanto pervasivi?

@ Deviazione
Corte dei Conti standard
0

Autorita Nazionale
anticorruzione

@ Deviazione
standard
0

= % Agenzia Garante della @ Deviazione
Concorrenza e del standard
- Mercato o

Media @ .
Commissione Nazionale DeVIajloge
er le Societa e la Borsa standar
P o

o .
1ol

@ Deviazione
standard
o

AMMINISTRATIVO- LEGALE ==

 Controllo percepito come
magglormente oneroso e
pervasivo;

« Valore piu alto riscontrato per
ANAC.

ENTI ECONOMICI DI
REGOLAZIONE =

 Controllo pervasivo
dell’Autorita di regolazione
del Mercato;

* Tuttavia, stimoli importanti
per il miglioramento degli
standard di servizio

REGOLAZIONE FINANZIARITA ==

» Controllo non oneroso anche
alla luce del numero limitato
di imprese quotate

Controlli amministrativo-legali percepiti quali maggiormente limitanti

l’'autonomia del top management
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Sistema di controlli interni

Quanti controlli interni?
Quale tipologia di controlli interni?
Quale livello di integrazione?

« Tipologia di controllo piu rappresentata;
Controllo di gestione « Alto livello di utilita percepita e di
complementarieta
« Basso ricorso a tale strumento (30%
Risk management
« Scarsamente rappresentato all’interno del
campione;

campione);
* Buon livello di utilita percepita e di
@ « Maggiormente diffuso per imprese di maggiori
dimensioni

SDA Boe

2%

integrazione con altri strumenti;

1) uTILITALIA

XD



Trasparenza e accountability
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Relazione sulla gestione (87%);
Strumenti di Codice Etico/ di condotta (81%);
rendicontazione * Resoconto intermedio di gestione (63%);
Piani e bilanci di sostenibilita (45%).
OF

=—X\{ . . « Codice etico/ di condotta (95%);
Livello di . Piani e bilanci di sostenibilita (83%);

{( disclosure * Resoconto intermedio di gestione (circa 70%);
.
|<£ P , Livello di Basso livello di condivisione attraverso meccanismi
S _lv_e . odi strutturati:
0] condivisione con | . 50% - imprese che prevedono momenti di confronto,
I‘: stakeholder soprattutto per resoconto di gestione;
:) « Valori minimi per rendicontazione intermedia.
-

} Buon livello di disclosure ma bassa condivisione con gli stakeholder



.E ‘
~ Meccanismi di selezione e incentivazione
S
aa
g Modalita di selezione per figura Tipologia di incentivi per figura
) [ Pr‘(l);:gtlctlra J [ Spoil system ] [ breve ] { lungo } [nessunoJ
® ®
AR 0, %0 [ ] )
7% 91*% 45% 6% 49%
[ ] @
i 36% 64% i 22% 4% 4%
ﬂ .o‘o. .o‘o.
_ & 20% 80% s 2 12% 2% 86%
e g
] 66% 32*% 64% 15% 21%
= A A
E  airscl rronionts e et coma fationade saitros
3 Prevalenza di meccanismi di remunerazione fissa e basso ricorso a

strumenti di incentivazione sintomatici dell’assenza di un vero e proprio
mercato per le figure di vertice delle Public Utilities italiane

v
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Performance di impresa

Performance economico-
1 2 3 46 6 7 sociale
S Performance
1 2 3 4 6 7 eco-finanziaria
‘@ Innovazione
1 2 3 4 e 6 7 (prodotto,processo, strategica)

Focus recente sul tema della sostenibilita del proprio operato in un’ottica di
valorizzazione del territorio

Crescenti sforzi verso il miglioramento della produttivita di impresa

(efficienza ed efficacia)
Orientamento alle innovazioni piu <hard» (prodotto/processo), minor focus su
innovazione strategica

} Multidimensionalita e copresenza tensori fra loro contrastanti
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Un riassessment 10 anni dopo: elementi di
continuita ed evoluzione del contesto

e A
Maggiore autonomia manageriale rispetto al passato benché si riscontri

ancora la necessita di bilanciare le esigenze politiche e del management

-
Incremento del divario tra imprese di grandi dimensioni con alta maturita

del sistema di CG e imprese a carattere prevalentemente locale (con AU)

N
Maggiore ricorso alla figura del’Amministratore Delegato, spesso dotato di

deleghe condivise con il Presidente esecutivo
. J

( )
Continuita con il passato per eta media del Board e legame con il territorio;

Kmaggiore presenza femminile e tendenza al ricambio dei membri del CdA

Forti Rafforzamento di

differenze una leadership
nel campione duale

Necessita di maggiore
autonomia manageriale
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1) uTILITALIA

Alcune proposte per una piu efficace corporate
governance

Meno vincoli normativi piu

Creazione di un mercato per il
efficienza

top management

Minore pervasivita

Maggiore componente
dei controlli esterni

esecutiva nel Board

Maggior autonomiadl
manageriale

Trasparenza con focu
su valore generato

| Maggiore diversita

/
4 Nel Board

Superamento dei
vincoli retributivi

} Bilanciamento di autonomia manageriale, efficacia nella creazione di valore pubblico,
sostenibilita economico finanziaria dell'impresa e orientamento all'innovazione



