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NOTE METODOLOGICHE

Avvertenze

Nelle tavole del testo e dell’ Appendice sono adoperati i seguenti segni convenzionali:
- nilevazione quantitativa nulla;
—  fenomeno non esistente;

fenomeno esistente ma dati non noti;

i dati non raggiungono la cifra significativa dell’ordine minimo considerato.

Fonte dei dati: se la fonte non ¢ espressamente citata, i dati riportati nelle tavole si intendono acquisiti
dalla Consob nell’ambito dell’esercizio delle attivita istituzionali di vigilanza.

Figg. 1-7

I grandi gruppi quotati sono rappresentati da un campione “chiuso” di 30 gruppi per i quali €
disponibile una seri¢ ininterrotta di bilanci dal 1998 al 2004 e censiti nell’annuario R&S 2005 di
Mediobanca. A fine 2004 tali gruppi abbracciavano circa 50 societd quotate che rappresentavano 1’80 per
cento circa della capitalizzazione complessiva delle societd non finanziarie quotate. Si tratta quindi di
un’analisi che copre quasi tutto il panorama del listino di borsa per cio che riguarda i settori dei servizi ¢
dell’industria. 1 gruppi considerati sono i seguenti (tra parcntesi sono indicate le principali quotate
consolidate nel bilancio): Enel (Tema), Eni (Snam Rete Gas, Saipem), Autostrade, Telecom (Tim), Ifi (Ifil,
Fiat, Juventus), Edizione Holding (Autogrill, Benetton), Aurclia (Autostrada TO-MI, Sias TO-MI),
Italmobiliare (Italcementi), Luxottica, Alitalia, Aem, Fininvest {Mondatori, Mediaset), Edison, Erg, Acea,
Pirelli & C., Cofide (Cir, L’Espresso, Sogefi), Buzzi Unicem, Marzotto (Linificic), Tenaris-Dalmine,
Impregilo, Gim (Smi), Rcs MediaGroup, Finmeccanica, Caltagirone (Cementir, Vianini industrie, Vianini
lavori), Indesit-Mertoni, Bulgari, Davide Campari, Snia (dal 2004 viene presa in considerazione Sorin, nata
da uno scorporo da Snia). Per rendere omogenea la serie storica dei bilanci del gruppo Telecom ¢ stata
considerato anche il gruppo Seat Pagine Gialle {prima consolidato in Telecom). In alcuni casi Mediobanca
prende in considerazione il bilancio consolidato della holding capogruppo anche se non quotata (in
particolare, per Fininvest, Edizione Holding e Aurelia).

I dati relativi agli altri gruppi di imprese sono rielaborati sulla base delle informazioni contenute in
alcune indagint periodiche curate da Mediobanca. Per le grandi imprese italiane la fonte & “Dati cumulativi
di 2007 societa italiane”, edizione 2005, che copre praticamente 1’universo delle societa industriali di grandi
dimensioni (con pit di 500 addetti), mentre per le medie imprese italiane la fonte & “Le medie imprese
industriali italiane”, edizione 2005 (in collaborazione con Untoncamere) e si riferisce a societd con un
numero di addetti compreso fra 50 ¢ 500 (¢ a un campione di circa 3.800 imprese). Le mmltinazionali
industriali europee sono censite nella pubblicazione R&S “Dati cumulativi di 280 multinazionali”, edizione
2005, ¢ per ’Europa sono analizzati 135 gruppi multinazionali. Queste indagini sono riferite a campioni
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“chiusi”, cioé in cui il numero di imprese osservate ¢ fisso negli anni, cosi come quello relativo ai grandi
gruppi quotati.

Fig. 16

I dati sono tratti dallo studio “The evolution of initial public offerings in Italy”, Borsa Italiana, Bit
Notes n. 14, giugno 2005.

Figg. 20, 21, Tav. 5, Taww. A.6,A.7,A.8

L’Archivio Consob sulla trasparenza proprietaria € costituito dalle comunicazioni inviate ai sensi
dell’art. 120 del Tuf, in base al quale tutti coloro che partecipano in una societi quotata italiana, in misura
superiore al 2 per cento del capitale rappresentato da azioni con diritto di voto, devono dame comunicazione
scritta alla societa stessa e alla Consob, che diffonde tali informazioni al mercato.

Per partecipazione rilevante si intende il possesso di quote azionarie superiori al 2 per cento del
capitale rappresentato da azioni con diritto di voto (art. 120 Tuf).

I dati riportati nelle tavole si riferiscono alle partecipazioni calcolate sul capitale ordinario delle
societa.

Fig. 21, Tav. A.7
La definizione dei modelli di controllo ¢ la seguente:

- di diritto: quando un singolo azionista detiene pitt del 50 per cento dei diritti di voto esercitabili in
assemblea ordinaria;

- di fatto: quando un soggetto, che non controlla di diritto la societd, & in grado di esercitare
un’influenza dominante sull’assemblea ordinaria;

- patto di sindacato: quando la quota aggregata dei diritti di voto detenuta dagli aderenti ad un patto di
sindacato di voto ¢ superiore al 50 per cento dei diritti di voto esercitabili in assemblea ordinaria o
consente di esercitare un controllo di fatto.

Tavv. 1,2,3,4, Tav. A.3
Per la trattazione delle offerte finalizzate all’ammissione a quotazione vengono adottati i seguenti

criteri:

- non vengono considerate le offerte effettuate da parte di societa estere;

- i dati relativi all’ammontare delle offerte sono riferiti agli esiti dei collocamenti comprensivi delle
azioni eventualmente allocate agli investitori istituzionali, alla chiusura dell’offerta, nell’ambito
dell’over allotment. Si prescinde, pertanto, dalla circostanza che nei 30 giorni successivi all’offerta, in

seguito all’esercizio dell’attivita di stabilizzazione da parte dei collocator, la green shoe possa non
essere esercitata, del tutto o in parte;

- 1 dati refativi all’evoluzione della struttura proprietaria sono tratti dai prospetti informativi ¢ tengono
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conto dell’esito dell’offerta comprensivo dell’eventuale effettivo esercizio della green shoe; nel caso di
riduzione del numero di azioni offerte in vendita rispetto alla previsione contenuta nel prospetto
informativo, ¢ in mancanza di specifica indicazione in merito, il computo delle quote post offerta di
ogni singolo azionista venditore viene effettuato operando una ripartizione della vendita risultante
proporzicnale a quella prevista;

- la determinazione della quota dell’azionista di controllo segue un criterio di natura sostanziale che
tiene conto di tutte le azioni detenute dai membri di uno stesso nucleo familiare, delle azioni detenute
da diverse societa facenti capo a un unico soggetto, delle azioni non conferite in eventuali patti di
sindacato da parte di soggetti aderenti ai relativi patti; in mancanza di un azionista di controllo, alla
voce azionista di controllo viene indicato il primo azionista,

- l¢ azioni propric vengono detratte dal capitale sociale dell’emittente ai fini del calcolo delle quote degli
azionisti rilevanti e della capitalizzazione.

Tav. 4

Sono compresi anche i rapporti creditizi ¢ partecipativi esistenti alla data dell’offerta fra le societa
ammesse a quotazione ¢€ 1 soggetti controllanti o controllat: dagli sponser o dai soggetti collocatori che hanno
curato 1’operazione.

Nell’ambito dei rapporti creditizi non si considerano le operazioni relative a crediti commerciali,
nonché quelle n cui non ¢ stato possibile determinare la quota dei finanziamenti erogati; solo in alcuni casi,
particolarmente rilevanti, si ¢ tenuto conto del dato relativo ad affidamenti non utilizzati.

Non si considerano le opzioni per ’acquisto o la sottoscrizione di azioni detenute dai predetti soggetti
ai fini della rilevazione dei rapporti partecipativi.

Tav. A.2

I dati nguardano le societd quotate al momento dell’operazione di cessione della partecipazione. 11
controvalore complessivo comprende i soli ricavi da cessione, al lordo degli oneri ¢ delle spese di cessione, ¢
non include anche gli eventuali debiti finanziari trasferiti.

Figg. 35-42, Tav. 24

I primi 10 gruppi bancari italiani sono i primi 10 per totale attivo a fine 2004 ¢, a tale data, coprivano
i1 64,0 per cento del totale attivo del sisterna bancario italiano ¢ il 64,3 per cento del risparmio gestito.

Fig. 35

Il margine di interesse include il saldo delle operazioni in derivati di copertura su tassi di interesse, t
dividendi su partecipazioni ¢ gli utili o perdite delle partecipazioni valutate al patrimonio netto. I ricavi da
intermediazione mobiliare comprendono 1 profitti o le perdite da operazioni finanziare ¢ le commissioni
nette per servizi di investimento e gestioni collettive (inclusa la negoziazione di valute, la consulenza, la
custodia e I’amministrazione titoli, i servizi di banca depositaria e il collocamento di prodotti e servizi
assicurativi). I ricavi da servizi bancari comprendono le commissioni nette per garanzie rilasciate e derivati
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su crediti, per servizi di incasso € pagamento, per servizi di esattorie ¢ ricevitorie e di servicing su operazioni
di cartolarizzazione, commissioni nette su conti correnti, carte di credito e Bancomat.

Fig. 36

I ricavi da gestione del risparmio comprendono le commissioni nette derivanti dalle gestioni
individuali e collettive e le commissioni da banca depositaria. I ricavi da collocamento comprendono le
commissioni nette da collocamento titoli ¢ altri prodotti finanziari e assicurativi (inclusa I’offerta fuori sede).
I ricavi da negoziazione in conto terzi comprendono le commissioni nette da negoziazione titoli ¢ valute ¢ le
commissioni nette da raccolta ordini. Gii altri ricavi comprendono essenzialmente le commissioni nette da
consuienza ¢ da custodia € amministrazione titoli.

Fig. 46, Tawv. 25, 26, 27, Tav. A.14

Per gestione individuale si intende quanto disposto dall’art. 1, comma 5, lett. d), del Tuf. Per Otcr si
intendono gli organismi di investimento collettivo del risparmio. 1l dato relativo ai fondi comprende anche le
Sicav.

Tav. 23

L’analisi degh assetti proprictari ¢ stata effettuata considerando non solo gli azionisti diretti delle
societa di gestione, ma risalendo al detentore ultimo delle partecipazioni; ¢ stato utilizzato, nella
classificazione del soggetto controllante, un criterio di “attivita prevalente”.

Per le societa di gestione che non sono caratterizzate né da un controllo di diritto, né da un accordo
parasociale, si € cercato di individuare ’eventuale esistenza di relazioni “di coalizione” che, pur non
sfociando in accordi parasociali, permettano comunque di attribuire il controllo a un determinato gruppo di
soggetti, caratterizzati da un’elevata omogeneita sia per quanto riguarda la natura o forma giuridica, sia per
quanto riguarda I’ attivita svolta.

Per “joint venture” si intende una societa in cui I’azionariato sia diviso in due quote, del 50 per cento
J quote,
ciascuna, detenute da soggetti non omogenei.

Per “intermediari finanziari non bancari” si intende una categoria residuale, che riguarda il caso in cui
il controllo sia esercitato da una societa finanziaria non quotata, che non svolga attivita né bancaria né
assicurativa, € per la quale non sia possibile risalire a una persona fisica.

Tav. A. 14

Le categorie dei fondi sono state individuate sulla basc delle classificazioni Assogestioni vigenti alle
date di riferimento.



Camera dei Deputati — 309 — Senato della Repubblica

XV LEGISLATURA — DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI — DOCUMENTI

Tav. 37

Le tipologie di giudizio che possono essere rilasciate dalla societa di revisione sono le seguenti:

1) Giudizio con rilievi. 1l revisore esprime un giudizio con rilievi qualora accerti: significative mancanze di
conformita alle norme che disciplinano il bilancio; significativi disaccordi con gli amministratori rispetto ai
criteri contabili; errori nella loro applicazione o inadeguatezza dell’informazione; significative limitazioni al
procedimento di revisione per impedimenti tecnici o restrizioni imposte dagli amministratori; presenza di una
situazione di incertezza significativa non adeguatamente descritta in bilancio ¢ laddove le aziom poste in
essere dagli amministratori appaiano non condivisibili.

2) Giudizio negativo. 1l revisore esprime un giudizio negativo qualora gh effetti dei rilievi concernenti
significative mancanze di conformita alle norme che disciplinano il bilancio, ovvero significativi disaccordi
con gli amministratori rispetto ai criteri contabili, errori nella loro applicazione o inadeguatezza
dell’informazione, sono cosi rilevanti da compromettere I’attendibilita e la capacitd informativa del bilancio
considerato nel suo insieme.

3) Impossibilita a esprimere il giudizio per gravi limitazioni. 11 revisore si dichiara impossibilitato a
esprimere un giudizio qualora i possibili effetti delle limitazioni alle procedure di revisione sono cosi
rilevanti da far mancare gli elementi indispensabili per un giudizio.

4) Impossibilita a esprimere un giudizio per incertezze. In presenza di pin situazioni di incertezza o di
un’incertezza che pone in discussione l'attendibilitd complessiva del bilancio o la continuita aziendale, il
revisore dichiara l’impossibilita di esprimere un giudizio quando ritiene che le azioni intraprese dagli
amministratori si basino su presupposti fortemente opinabili.

Taw. 63, 64

La carriera direttiva superiore comprende le qualifiche di Direttore generale, Funzionario generale,
Condirettore centrale, Direttore principale, Direttore e Condirettore. La carriera direttiva inferiore comprende
le qualifiche di Primo funzionario, Funzionario di 1°, Funzionario di 2°. La carriera operativa comprende la
qualifica di Coadiutore principale, Coadiutore, Assistente superiore, Assistente e vice Assistente.





