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PRIMO PIANO
Axa, ecco i
nuovi vertici

Grandi manovre per il gruppo
Axa. Tra ieri e oggi il colosso
francese ha completato una
serie di operazioni che ridise-
gnano il suo posizionamento.
In primis, oggi, Thomas Buberl,
il group ceo che dal primo di
settembre sostituira Henri de
Castries, ha annunciato il nuo-
vo management committee
che sara pienamente operativo
dal primo di luglio.

Il team & costituito da dieci
membri, tra cui Jacques de
Perretti che & stato nominato
ad di Axa France dopo l'uscita
di Nicolas Moreau, annunciata
la scorsa settimana, e Gaélle
Olivier che assume l'incarico di
capo di Axa Global P&C, dopo
che ieri Jean-Laurent Granier,
in Axa da piu di 25 anni, ha la-
sciato la compagnia (e di con-
seguenza la posizione).

Ma non basta. Buberl ha no-
minato Amanda Blanc a capo
di Axa Uk, Nick Lane nuovo
ceo in Giappone, mentre Wilm
Langenbach sara il ceo della
nuova divisione creata apposta
per i mercati emergenti (Eme-
ala) in Europa, Medio Oriente
Europe, Africa e America Lati-
na. La nuova organizzazione,
spiega Axa in una nota, sara
focalizzata su “customer and
transformation” e si decli-
nera attraverso quattro linee
di business che guideranno le
imprese del gruppo: asset ma-
nagement, health, life & savin-
gs, property & casualty. Clicca
qui per leggere un approfondi-
mento della notizia.

Fabrizio Aurilia

RICERCHE

Premi piu alti per i vertici aziendali

Crescono gli incentivi a breve termine erogati agli amministratori delegati
delle societa Ftse Mib e aumenta il ricorso ai piani di incentivazione a lungo
termine e agli strumenti finanziari. In crescita anche le quote rose nei board,
anche se non sono esecutive. Queste le principali evidenze emerse dallo
studio annuale di Mercer

| premi percepiti dagli amministratori delegati per le per-
formance 2015 risultano in netta crescita rispetto a quelli del
2014. A dirlo, la quarta edizione dello studio annuale Mercer
sui compensi dei consigli di amministrazione delle principali
societd quotate sul mercato italiano (indice Ftse Mib), che ha
I'obiettivo di analizzare le retribuzioni fisse e variabili dei ver-
tici delle principali societa quotate italiane.

Lo studio, che presenta le evidenze riscontrate su 371
aziende facenti parte dell'indice, rileva 'andamento degli in-
dicatori finanziari di contesto: mentre nel 2013 l'indice Ftse
Mib aveva registrato un incremento di circa il 14% rispetto
al 2012, e nel corso del 2014 era stato stabile, nel 2015 e
cresciuto dell'11%. Inoltre, I'utile lordo cumulato dalle azien-
de dell'indice ha registrato un incremento del 22% rispetto
all'anno precedente.

“Nel 2015 - spiega Marco Valerio Morelli, amministratore delegato Mercer ltalia - le principali
societa italiane pagano maggiormente sui risultati ottenuti i loro ad. La crescita dei premi a breve
periodo (+87% rispetto all'anno precedente) & supportata dai risultati positivi in termini di performan-
ce economica, finanziarie e patrimoniale delle aziende, come dimostrato dall'andamento dell’'indice
borsistico di cui fanno parte, cosi come dalla somma degli utili lordi prodotti che cresce complessiva-
mente del 22% rispetto al 2014. Va posta un'attenzione critica al fatto che il campione mostra questo
trend anche con riferimento alle societa finanziarie”.

© malp - Fotolia.com

SI RIEQUILIBRA IL COMPENSO FISSO

Per quanto riguarda la remunerazione fissa assegnata agli amministratori delegati, questa ha evi-
denziato, nel corso del 2015, una crescita moderata rispetto all’anno precedente con riferimento
alla fascia centrale del mercato (mediana: + 4%). “Bisogna aggiungere - sottolinea Morelli - che le
evidenze rilevate suggeriscono una diminuzione delle differenze retributive tra gli stipendi degli ad,
nellambito del campione analizzato poiché, a fronte di una crescita contenuta nei valori medi, abbia-
mo rilevato un incremento pit importante tra le aziende che prima pagavano meno gli ad.

(continua a pag. 2)
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Una sorta di processo di allineamento del fisso che riconosca le responsabilita dell’ad a prescindere dalla complessita e sfida assegnata”.

Un dato di rilievo, nel corso del 2015, & stato il rinnovo di quasi un consiglio di amministrazione su tre: in questi casi, l'offerta, in termini
di retribuzione fissa per 'amministratore delegato, & stata mantenuta allo stesso livello, o accresciuta rispetto all'anno precedente.

PREMIATA LA PERFORMANCE

Altro fenomeno emerso nel 2015 riguarda la ripresa, da parte delle aziende, dell’erogazione di premi variabili di breve termine, rilevanti
sia per quantita che per importi. In particolare, con riferimento alla fascia centrale del mercato (mediana), i premi erogati sono quasi rad-
doppiati rispetto all’'anno precedente.

Le aziende che nel 2015 hanno effettivamente pagato un incentivo Sti (short term incentive) sono state piu dell’80% del campione
analizzato, rispetto al 75% dell’anno scorso; un trend ancora crescente rispetto ai livelli del 2013 (60%). Nel 2015, I'indagine aveva riferito
sei casi di amministratori delegati con incentivo variabile pari a zero euro, mentre quest’anno sono solo due le societa in questa situazione.

IN CRESCITA IL PREMIO A LUNGO TERMINE E LEQUITY

La ricerca evidenzia, poi, due linee evolutive positive rispetto all’adozione dell'incentivazione variabile nelle societa italiane a maggiore
capitalizzazione borsistica nel 2015. In primis, cresce in modo costante l'utilizzo dei piani di incentivazione a lungo termine: il numero delle
aziende che hanno dichiarato I'intenzione di non voler ricorrere, nel 2016, a questo strumento & pari a 10, rispetto alle 12 del 2015 e alle
17 del 2014.

La seconda riguarda I'aumento dell’adozione di strumenti equity, rispetto ai piani monetari. In linea con quanto richiesto dagli investitori
istituzionali, le aziende della Ftse Mib adottano sistemi di incentivazione che prevedono una misurazione delle performance tipicamente
triennale, nella maggior parte dei casi, in collegamento con il piano industriale.

PRESIDENTI E INCENTIVI

Per quanto riguarda le composizioni dei consigli di amministrazione, con riferimento al campione analizzato, ed escludendo le societa a
governance duale, il 56% delle realta prevede una figura di presidente non esecutivo, contro il 32% che ricorre al presidente esecutivo. |
compensi dei primi registrano una crescita del 17%.

Oltre il 50% delle aziende che ha un presidente esecutivo, che non ricopre anche il ruolo di amministratore delegato, prevede per la
figura anche un variabile; in particolare, un’azienda offre solo un piano di incentivazione a breve termine, tre aziende solo un piano di in-
centivazione a lungo termine, e in due casi sono presenti sia un piano a breve che a lungo termine.

Nel 2015, 'emolumento per i membri del cda risulta costante rispetto al 2014, nell’'ordine di circa 50mila euro annuo a persona, senza
alcuna distinzione in relazione a dimensione, complessita o livello di internazionalizzazione dell’azienda, oppure modello di governance.

| compensi assegnati al collegio sindacale risultano in lieve riduzione, mentre quelli offerti per la partecipazione ai comitati interni al cda
risultano sostanzialmente stabili.

CDAPIU ROSA

Aumenta la presenza del gentil sesso. In particolare, i consigli di amministrazione delle aziende del campione sono composti mediamen-
te al 29% da donne, un dato in costante crescita rispetto al 23% del 2015 e al 10% del 2014. Si intensifica I'effetto positivo della diversity
nei board, voluta in risposta alle sollecitazioni della legge e alla moral suasion dei vari codici di autodisciplina. Tuttavia, va precisato che &
ancora limitatissima la presenza di donne tra gli esecutivi. Infine, i consigli di amministrazione sono composti mediamente al 59% da mem-
bri indipendenti.

Laura Servidio
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NORMATIVA

Claims made, condizioni per una reale tutela

Per garantire efficacemente il professionista nell’effettivo esercizio della sua attivita, occorrono anche un’ampia
retroattivita e la cosiddetta deeming clause. Elementi imprescindibili, secondo il commento di Dual Italia alla
recente sentenza della Cassazione in merito alla non vessatorieta della clausola

Con la tanto attesa sentenza 9140 del 6 maggio 2016 delle Se-
zioni Unite, tutti gli operatori del mondo assicurativo speravano si
fosse posta la parola fine alla diatriba sulla validita della clausola
claims made. Ma ¢ proprio cosi?

Il proliferare di commenti e riflessioni sul web e sulla stampa,
a valle della sentenza, ha di fatto nuovamente aperto il dibattito
in quanto, chiarito che la clausola & legittima e non vessatoria, la
precisazione della Suprema Corte in merito al fatto che la stessa
non debba implicare buchi di copertura impone un esame appro-
fondito sull'intero meccanismo di copertura delle polizze in regime
di claims made.

In altre parole quando la clausola &, oltre che valida, tale da non
lasciare scoperto I'assicurato e pertanto tale da passare positiva-
mente il vaglio del giudice, che caso per caso sara chiamato a tale
valutazione?

Da un punto di vista di copertura temporale, al di |a dei rari casi
di claims made pura, tanto € gia stato detto (e ribadito nella recen-
te sentenza) sul fatto che, laddove sia previsto un periodo deter-
minato antecedente la polizza durante il quale 'errore puo essere
stato commesso (una retroattivita), tanto maggiori sono le limita-
zioni temporali dello stesso, tanto minori saranno le possibilita che
I'esame riguardo la validita nel merito della clausola possa avere
esito positivo. Quindi: retroattivita si e il pit ampia possibile. Ma
e sufficiente? La sola retroattivita puo davvero lasciare tranquillo
I'assicurato?

Come evitare meccanismi distorsivi

La sentenza ha sfiorato il tema dell'idoneita della polizza di Rc
professionale a raggiungere lo scopo di garanzia che si prefigge, sot-
tolineando come l'intervenuta obbligatorieta della stessa trova il
suo fondamento non solo nella tutela patrimoniale dell’assicurato
ma anche in quella del cliente dello stesso invitando gli Ordini pro-
fessionali a verificare la portata delle polizze proposte anche alla
luce di detto assunto e al fine di evitare buchi di copertura a danno
dei clienti. E allora cosa rende una polizza in claims made una vera
garanzia per un professionista e per i propri clienti ?

Ferma la macro distinzione tra claims made pura e impura, e
assodata la necessita della previsione di una retroattivita, l'altro
essenziale aspetto da considerare € la presenza della cosiddetta
deeming clause. Sul mercato, solo alcune polizze la includono. Que-

sta consente di garantire la copertura e la presa in carico da parte
degli assicuratori oltre che delle richieste di risarcimento anche
delle cosiddette circostanze intese come quelle situazioni a rischio
suscettibili di dare luogo a una futura richiesta di risarcimento da
parte di un terzo.

La denuncia e la presa in carico da parte degli assicuratori delle
circostanze durante la decorrenza della polizza garantisce la co-
pertura assicurativa per l'eventuale richiesta di risarcimento che
dovesse eventualmente e successivamente pervenire all'assicurato
anche dopo la scadenza della polizza. E cid anche se nel frattempo
I'assicurato ha deciso di cambiare compagnia, aspetto per nulla ba-
nale rispetto alla preoccupazione che si avverte tra i professionisti,
derivante dalla mancanza, a fronte di un obbligo di assicurarsi, di
un corrispettivo obbligo delle compagnie a contrarre. La mancanza
dell'obbligo a contrarre in assenza della deeming clause provoca
un evidente meccanismo distorsivo. Vediamo un esempio: il pro-
fessionista che si accorge di aver commesso un errore, ma non ha
ricevuto alcuna notifica da parte di terzi, si trova nella condizione
di non essere tutelato dalla polizza perché il proprio assicuratore,
legittimamente, in assenza della deeming clause, aprira il sinistro
solo al momento della formalizzazione della richiesta risarcitoria,
ma nel frattempo potrebbe non essere incentivato a mantenere il
cliente.

Il dibattito, giuridico ma anche mediatico, scatenato dalla senten-
za ha avuto il merito di porre I'attenzione su alcuni aspetti essenziali
e spesso poco noti delle polizze di Rc professionali, affette da una
vulgata che le vuole tutte uguali e da una lotta sul pricing che sminu-
isce il valore della copertura effettivamente garantita all'assicurato.

In conclusione, cid che gli intermediari, e gli Ordini professionali
chiamati a tale esercizio, devono tener presente € che solo la for-
mula claims made abbinata a un'ampia retroattivita e alla deeming
clause risponde efficacemente alle esigenze del professionista che
si pud mettere al riparo da eventuali future richieste di risarcimento
ancor prima che queste si concretizzino e soprattutto sara libero di
cambiare la compagnia di assicurazione senza per questo rimane-
re privo di copertura. Come sempre, un'attenta lettura dell'oggetto
dell'assicurazione e del testo di polizza € dirimente in tal senso.

Elena Saccomani
Head of Claims di Dual Italia
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