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Convocazione di Assemblea 

Gli aventi diritto al voto nell’Assemblea degli azionisti ordinari di Italmobiliare S.p.A. sono 
convocati in Assemblea ordinaria e straordinaria, in Milano, presso Mediobanca S.p.A., via 
Filodrammatici n. 3, il giorno 27 maggio 2015 alle ore 10.30, in unica convocazione, per 
deliberare sul seguente 

Ordine del Giorno 
Parte ordinaria 
1) Relazioni del Consiglio di amministrazione e del Collegio sindacale sull’esercizio 2014: 

esame del bilancio al 31 dicembre 2014 e deliberazioni conseguenti; 
2) Relazione sulla Remunerazione;  
3) Autorizzazione all’acquisto ed alla disposizione di azioni proprie; 
4) Determinazione del compenso da riconoscere ai componenti il Comitato Investimenti. 
 
Parte straordinaria 
Proposta di modifica degli articoli 9 (Convocazione), 10 (Integrazione dell’ordine del giorno) e 
20 (Convocazione del Consiglio di amministrazione e del Comitato esecutivo) dello Statuto 
sociale. Deliberazioni inerenti e conseguenti. 

 
*   *   * 

Legittimazione all’intervento e al voto in Assemblea 

Hanno diritto di intervenire in Assemblea coloro che risultino essere titolari del diritto di voto al 
termine del settimo giorno di mercato aperto precedente la data fissata per l’Assemblea in unica 
convocazione (18 maggio 2015 – Record date). 

Le registrazioni in accredito e in addebito compiute sui conti successivamente al termine sopra 
richiamato non rilevano ai fini della legittimazione all’esercizio del diritto di voto in Assemblea. 

La legittimazione all’intervento in Assemblea e all’esercizio del diritto di voto è attestata da una 
comunicazione alla Società effettuata dall’intermediario, in conformità alle proprie scritture 
contabili, in favore del soggetto a cui spetta il diritto di voto. Tale comunicazione deve pervenire 
alla Società entro la fine del terzo giorno di mercato aperto (ossia entro il 22 maggio 2015) 
precedente la data fissata per l’Assemblea. Resta ferma la legittimazione all’intervento e al voto 
qualora la comunicazione sia pervenuta alla Società oltre il suddetto termine, purché entro 
l’inizio dei lavori assembleari. 

I Signori azionisti titolari di azioni ordinarie non ancora dematerializzate dovranno previamente 
consegnare le stesse ad un intermediario in tempo utile per la loro immissione nel sistema di 
gestione accentrata in regime di dematerializzazione e chiedere il rilascio della comunicazione 
sopracitata. 

Non sono previste procedure di voto per corrispondenza o con mezzi elettronici. 

La regolare costituzione dell’Assemblea e la validità delle deliberazioni sulle materie all’ordine 
del giorno sono disciplinate dalla legge. 

Voto per delega 

Ogni soggetto legittimato ad intervenire in Assemblea può farsi rappresentare mediante delega 
scritta ai sensi delle vigenti disposizioni di legge, con facoltà di utilizzare il modulo disponibile 
presso la sede legale (via Borgonuovo n. 20, 20121 Milano) e sul sito internet della Società 
www.italmobiliare.it, nella sezione Governance/Assemblee.  



 

 

La delega può essere notificata alla Società mediante invio a mezzo raccomandata alla sede 
legale (Ufficio Soci, all’indirizzo sopra indicato) ovvero mediante invio all’indirizzo di posta 
elettronica certificata soci.italmobiliare@legalmail.it. Il rappresentante può, in luogo 
dell’originale, consegnare o trasmettere alla Società una copia della delega, anche su supporto 
informatico, attestando sotto la propria responsabilità la conformità della delega all’originale e 
l’identità del delegante. 

*   *   * 
Integrazione dell’ordine del giorno e presentazione di nuove proposte di delibera 

I soci che, anche congiuntamente, siano titolari di almeno un quarantesimo del capitale sociale, 
possono chiedere, entro dieci giorni dalla pubblicazione del presente avviso di convocazione, 
l’integrazione delle materie all’ordine del giorno dell’Assemblea, indicando nella domanda gli 
ulteriori argomenti da essi proposti ovvero presentare proposte di deliberazione su materie già 
all’ordine del giorno. Le richieste dovranno essere trasmesse a mezzo raccomandata presso la 
sede legale (Direzione Affari Societari - all’indirizzo sopra indicato) ovvero mediante 
comunicazione all’indirizzo di posta elettronica certificata 
affarisocietari.italmobiliare@legalmail.it, unitamente alla certificazione attestante la titolarità 
della suddetta quota partecipazione rilasciata dall’intermediario abilitato. Entro detto termine e 
con le medesime modalità deve essere trasmessa al Consiglio di amministrazione una 
relazione che riporti la motivazione delle proposte di deliberazione sulle materie di cui si 
propone la trattazione ovvero la motivazione relativa alle ulteriori proposte di deliberazione 
presentate su materie già all’ordine del giorno. 

Della eventuale integrazione all’ordine del giorno o della presentazione di ulteriori proposte di 
deliberazione su materie già all’ordine del giorno sarà data notizia, nelle stesse forme prescritte 
per la pubblicazione del presente avviso di convocazione, almeno quindici giorni prima di quello 
fissato per l’Assemblea (ossia il 12 maggio 2015); contestualmente sarà messa a disposizione 
del pubblico, la relazione predisposta dagli stessi soci proponenti accompagnata dalle eventuali 
valutazioni del Consiglio di Amministrazione. 

L’integrazione dell’ordine del giorno non è ammessa per gli argomenti sui quali l’Assemblea 
delibera, a norma di legge, su proposta degli amministratori o sulla base di un progetto o di una 
relazione da essi predisposta.

Colui al quale spetta il diritto di voto può presentare individualmente proposte di deliberazione in 
assemblea. 

 
Diritto di porre domande sulle materie all’ordine del giorno 

Coloro ai quali spetta il diritto di voto possono porre domande sulle materie all’ordine del giorno 
anche prima dell’Assemblea. Le medesime dovranno pervenire entro il 25 maggio 2015, 
mediante invio a mezzo raccomandata presso la sede legale (Direzione Affari Societari - 
all’indirizzo sopra indicato) ovvero mediante comunicazione all’indirizzo di posta elettronica 
certificata affarisocietari.italmobiliare@legalmail.it unitamente alla documentazione 
comprovante la titolarità all’esercizio del diritto di voto rilasciata dall’intermediario abilitato. 

Alle domande pervenute nel termine indicato è data risposta al più tardi nel corso 
dell’Assemblea. La Società può fornire una risposta unitaria alle domande aventi lo stesso 
contenuto. 

*   *   * 
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Documentazione informativa 
La documentazione relativa agli argomenti all’ordine del giorno, i testi integrali delle proposte di 
deliberazione, unitamente alle relazioni illustrative ed alle altre informazioni previste dalla 
normativa vigente, saranno messi a disposizione del pubblico nei termini di legge presso la 
sede legale, Borsa Italiana S.p.A. e sul sito internet della Società  www.italmobiliare.it nella 
sezione Governance/Assemblee. 
In particolare: 
Parte ordinaria 
* 1° punto all’ordine del giorno: entro il 30 aprile 2015; 
* 2° e 3° punto all’ordine del giorno: 21 giorni precedenti l’Assemblea; 
*   4° punto all’ordine del giorno: 30 giorni precedenti l’Assemblea; 
 
Parte straordinaria 
*  unico punto all’ordine del giorno: 21 giorni precedenti l’Assemblea; 
 
Gli azionisti hanno diritto di prendere visione di tutti gli atti depositati presso la sede legale e di 
ottenerne copia. 

*   *   * 

Informazioni relative al capitale sociale e alle azioni con diritto di voto 

Il capitale sociale è di euro 100.166.937, suddiviso in n. 22.182.583 azioni ordinarie ed in n. 
16.343.162 azioni di risparmio, da nominali euro 2,60 cadauna.  

Nell’assemblea ordinaria e/o straordinaria hanno diritto di voto le sole azioni ordinarie. 

Alla data di pubblicazione del presente avviso, il numero delle azioni ordinarie che 
rappresentano il capitale sociale con diritto di voto, al netto quindi delle n. 871.411 azioni 
ordinarie proprie detenute dalla Società, è pari a n. 21.311.172. 
 
 
 
 
 Per il Consiglio di Amministrazione 
 Il Presidente 
 Giampiero Pesenti 
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(Avviso pubblicato sul sito internet della Società il __ aprile 2015 e il __ aprile 2015, per estratto, su “Il Sole - 24 Ore”)
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Principali dati del Gruppo

Principali dati economici, finanziari e patrimoniali del Gruppo

Esercizio Esercizio Esercizio Esercizio Esercizio

(milioni di euro) 2014 2013 2012 2011 2010

Ricavi 4.451,3 4.516,1 4.772,2 4.952,9 5.016,4

Margine operativo lordo corrente 681,0 613,6 650,4 684,8 884,2

Margine operativo lordo 675,4 602,8 622,2 722,5 881,6

Risultato operativo 244,6 129,8 (183,8) 89,4 396,7

Risultato netto dell’esercizio (50,1) (154,2) (474,2) (60,6) 187,8

Risultato netto attribuibile al Gruppo (44,8) (129,7) (272,4) (147,7) 21,3

Flussi per investimenti 543,1 356,2 399,2 454,2 574,7

Patrimonio netto totale 4.286,4 4.333,4 4.715,2 5.539,6 5.932,8

Patrimonio netto parte di Gruppo 1.806,3 1.656,2 1.781,9 2.108,4 2.359,4

Indebitamento finanziario netto 2.114,8 1.830,0 1.930,5 2.039,6 2.095,5

Indebitamento finanziario netto / Patrimonio netto 49,34% 42,23% 40,94% 36,82% 35,32%

Indebitamento finanziario netto / Mol corrente 3,11 2,98 2,97 2,98 2,37

(valori unitari)

Utile (diluito) per azione ordinaria (1,192) (3,448) (7,239) (3,926) 0,531

Utile (diluito) per azione di risparmio (1,192) (3,448) (7,239) (3,926) 0,609

Patrimonio netto attribuibile per azione

1

48,006 44,018 47,359 56,036 62,708

Dividendo distribuito per azione:

ordinaria 0,150 0,532

risparmio 0,255191 0,610

Numero dipendenti (unità) 19.073 19.865 20.357 20.965 21.638

1 

al netto delle azioni proprie in portafoglio
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Altri Paesi Europei 0,7%

Nord America 10,2%

Asia e Medioriente 13,4%

Africa 19,5%

Trading e altri Paesi 4,7%

Italia 15,5%

Francia 27,8%

Belgio 3,3%

Spagna 1,4%

Altri Paesi dell’Unione Europea 3,5%

Altri Paesi Europei 0,8%

Nord America 9,5%

Asia e Medioriente 13,4%

Africa 17,8%

Trading e altri Paesi 4,2%

Italia 16,5%

Francia 29,8%

Belgio 3,3%

Spagna 1,4%

Altri Paesi dell’Unione Europea 3,3%

Ricavi per paese 2014
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In Borsa

Quotazioni dal 02.01.2013 al 19.03.2015
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(euro) massima minima 02.01.2013 19.03.2015 performance

Azioni ordinarie 34,4752 10.04.2014 13,2923 03.01.2013 13,3044 31,0408 133,3%

Azioni risparmio 22,8275 23.04.2014 8,1744 03.01.2013 8,1943 20,0328 144,5%

FTSE All-Share 24.473,40 16.03.2015 16.027,43 26.06.2013 17.806,59 24.317,26 36,6%

FTSE All ShareItalmobiliare Ordinarie

FTSE All ShareItalmobiliare Risparmio
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97,3 49,2
2,9 5,3
6,2 13,6

(42,9) 24,7
(0,5)
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66,8% 57,2%
3,3% 4,1%
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(1,4)
11,0

% sui ricavi 15,3 13,6
47,3
12,0

% sui ricavi 15,2 13,3
4,6

68,3
88,4

% sui ricavi 5,5 2,9
(12,5)
(53,4)

n.s.
n.s.

% sui ricavi 1,7 (0,7)
(4,0)

attribuibile a 65,5
78,4
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Variazione % vs. 2013 (1,4) 1,5 0,6 (5,4) (2,0)

Variazione % vs. 2013 11,0 18,2 5,8 5,2 21,1
% sui ricavi 15,3 16,5 14,7 18,5 10,9

Variazione % vs. 2013 12,0 13,0 14,5 5,5 20,9
% sui ricavi 15,2 16,1 15,0 18,0 11,0

Variazione % vs. 2013 88,4 41,5 n.s. 21,8 n.s.
% sui ricavi 5,5 5,9 5,4 9,2 0,7
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93,4 93,5 (1,6) (0,5)
5,3 5,3 (1,6) 0,6
0,9 0,7 30,3 30,3
0,4 0,5 (12,4) (13,5)

- - (47,9) (47,9)
100,0 100,0 (1,4) (0,3)

51,5 54,3 (6,6) (6,5)
0,7 0,7 (16,4) (4,6)

10,2 9,5 6,0 6,1
13,4 13,5 (1,5) 3,0
19,5 17,8 8,0 10,2
2,9 2,5 14,6 14,4
1,8 1,7 5,6 4,9

100,0 100,0 (1,4) (0,3)

(1,8) 3,2 4,5 42,2
(1,7) 35,6 55,7 n.s.
31,7 n.s. n.s. n.s.

(12,8) 82,9 88,6 84,9
(28,0) (60,8) (93,5) (95,5)
(12,0) (55,7) (57,0) (57,4)
(1,4) 11,0 12,0 88,4

(5,5) 18,9 26,3 n.s.
(16,3) 87,1 93,2 88,3

6,0 (7,2) (15,9) n.s.
(0,2) 5,2 2,6 22,5
9,0 (4,3) (5,6) (6,2)

19,7 27,9 23,5 (24,4)
6,2 70,5 76,2 62,0

17,2 n.s. n.s. n.s.
(1,4) 11,0 12,0 88,4
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                   Immobilizzazioni materiali e immateriali 525,4 342,3
                   Immobilizzazioni finanziarie 17,7 13,9
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in società consolidate integralmente (895,4)
in società collegate e controllate consolidate ad equity (9,3)

in società consolidate integralmente 1.740,7
in società collegate e controllate consolidate ad equity 18,8

 
Rischi e incertezze 

Informazioni sul personale e sull’ambiente 
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Settore materiali da costruzione 

(1,8)
3,2

% sui ricavi 15,6 14,9
61,8
4,5

% sui ricavi 15,5 14,6
4,0

70,9
42,3

% sui ricavi 5,5 3,8
(13,1)
(67,3)

57,1
>100,0

% sui ricavi 1,7 0,7
(4,6)
44,5

attribuibile a: 35,1
(24,3)
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 (milioni di tonnellate) 2,7 2,7
 (milioni di tonnellate) (3,5) (3,5)

 (milioni di m 3 ) (4,2) (4,7)
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Variazione % verso 2013 (1,8) 2,3 0,7 (6,3) (3,3)

Variazione % verso 2013 3,2 14,6 (0,2) 8,0
% sui ricavi 15,6 17,3 15,4 18,8 10,2

Variazione % verso 2013 4,5 11,5 0,1 0,9 8,9
% sui ricavi 15,5 16,8 15,6 18,5 10,3

Variazione % verso 2013 42,3 29,8 >100,0 10,0 74,6
% sui ricavi 5,5 6,2 5,7 9,3 (0,4)
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 (milioni di tonnellate) 0,6 0,6
 (milioni di tonnellate) (5,6) (5,6)

 (milioni di m 3 ) (6,5) (7,0)

(7,0) 3,9 11,6 >100
6,0 (7,2) (15,9) (>100,0)

8,2 (4,1) (5,1) (8,6)
(1,3) 8,5 5,9 38,9
19,7 28,0 23,5 (24,4)
6,2 70,5 76,2 62,0
n.s. n.s. n.s. n.s.

(1,8) 3,2 4,5 42,3
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(5,5)
n.s.

% sui ricavi 3,0 (3,1)
>100,0

n.s.
% sui ricavi 4,8 (3,0)

12,0

45,3
% sui ricavi (12,8) (22,2)

(10,6)

45,9
% sui ricavi (13,6) 23,8

n.s.
53,1

% sui ricavi (12,4) (24,9)

ITALMOBILIARE

48



Settore imballaggio alimentare e isolamento termico 

(1,7)
35,6

% sui ricavi 8,6 6,3
53,5
55,7

% sui ricavi 8,1 5,1
(1,3)
n.s.
n.s.

% sui ricavi 3,1 0,5
2,2
n.s.

% sui ricavi 0,5 (2,2)
(43,4)
81,4

attribuibile a 80,8
n.s.
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Variazione % verso 2013 (1,7) 0,8 (3,5) (3,7) -

Variazione % verso 2013 35,6 44,4 18,6 35,9 49,3
% sui ricavi 8,6 9,9 8,2 9,5 6,6

Variazione % verso 2013 55,7 78,3 61,6 42,3 39,2
% sui ricavi 8,1 8,9 8,2 8,7 6,2

Variazione % verso 2013 n.s. n.s. n.s. n.s. n.s.
% sui ricavi 3,1 2,1 4,1 4,6 1,4
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1,7 68,4 n.s. n.s.
(1,6) (13,2) (13,2) (21,3)
6,1 61,9 87,1 n.s.

(37,0) (4,4) (4,5) 8,6
n.s.

(1,9) 38,2 55,7 n.s.
(0,8) 24,9 53,9 n.s.

(1,7) 35,6 55,7 n.s.
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2,7 2,8 (8,6)
33,6 33,8 (5,0)
63,7 63,4 (4,0)

100,0 100,0 (4,5)

84,1 84,5 (4,9)
15,9 15,5 (2,1)

100,0 100,0 (4,5)
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Settore finanziario 

31,7
n.s.
n.s.
n.s.
(1,5)
n.s.
n.s.

(15,6)

93,0
n.s.
35,6
n.s.
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Variazione % verso 2013 31,7 (57,7) (43,6) n.s. 77,2
31,0 (1,4) (3,5) 28,8 7,1

Variazione % verso 2013 n.s. n.s. 80,5 n.s. n.s.
% sui ricavi 48,7 (22,1) (78,4) 76,8 45,9

n.s. (98,2) 88,9 n.s.
48,6 2,8 (44,9) 46,0

Variazione % verso 2013 n.s. (99,1) 88,4 n.s. n.s.
% sui ricavi 48,1 1,4 (46,8) 68,4 45,5
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n.s.
12,8
40,7
n.s.

(34,9)
35,6
n.s.
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n.s.
35,5
8,2
n.s.
7,7

84,7
n.s.
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Rischi e incertezze 

Presentazione 4

Gruppo Italmobiliare Relazione del C.d.A. sulla gestione del Gruppo 18

Italmobiliare S.p.A. Bilancio consolidato al 31 dicembre 2013 81

Esercizio 2014

www.italmobiliare.it

65



ITALMOBILIARE

66



Presentazione 4

Gruppo Italmobiliare Relazione del C.d.A. sulla gestione del Gruppo 18

Italmobiliare S.p.A. Bilancio consolidato al 31 dicembre 2013 81

Esercizio 2014

www.italmobiliare.it

67



buy back
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Settore bancario 

(12,8)
82,9
88,6
74,5
84,9
84,9
n.s.
84,1

Variazione % verso 2013 (12,8) (6,5) 5,9 (29,6) (16,2)

Variazione % verso 2013 82,9 89,7 n.s. (11,1) n.s.
% sui ricavi (12,4) (24,2) 6,0 (35,3) 0,5

Variazione % verso 2013 88,6 94,3 n.s. 36,3 (89,4)
% sui ricavi (7,7) (12,5) 2,7 (23,9) 0,5

Variazione % verso 2013 84,9 94,9 85,0 37,6 5,5
% sui ricavi (13,8) (14,3) (4,2) (32,2) (6,9)

Presentazione 4

Gruppo Italmobiliare Relazione del C.d.A. sulla gestione del Gruppo 18

Italmobiliare S.p.A. Bilancio consolidato al 31 dicembre 2011 81

Esercizio 2014

www.italmobiliare.it

69



(6,5)
(10,3)
23,9
n.s.
85,6
84,1
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(21,2)
(13,1)
26,0
n.s.
83,6
82,7
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compliance 
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Settore immobiliare, servizi e altri 
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Risorse umane 

93,2 93,0
6,2 6,2
0,1 0,3
0,4 0,4
0,1 0,1

100,0 100,0

Presentazione 4

Gruppo Italmobiliare Relazione del C.d.A. sulla gestione del Gruppo 18

Italmobiliare S.p.A. Bilancio consolidato al 31 dicembre 2013 81

Esercizio 2014

www.italmobiliare.it

77



Rapporti con parti correlate 
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Per un’informativa sui rapporti con parti correlate della Capogruppo Italmobiliare S.p.A., si rinvia 
alle specifiche sezioni contenute nella relazione sulla gestione e nelle note illustrative della 
stessa Italmobiliare S.p.A. 
 
Vertenze legali 
Per quanto riguarda le vertenze di natura legale e fiscale concernenti le diverse società del 
Gruppo sono stati effettuati, negli esercizi di competenza, gli opportuni accantonamenti 
laddove, in relazione ai rischi emersi e alla valutazione dei rischi connessi, le passività 
potenziali siano ritenute probabili e determinabili. 

Delle principali vertenze è già stato dato conto nelle sezioni relative ai singoli settori. 
 
Evoluzione prevedibile della gestione 
I mercati di riferimento del Gruppo nei primi mesi dell’anno in corso evidenziano un’ulteriore 
moderata espansione in linea con l’ultimo trimestre del 2014, seppur con andamenti eterogenei 
tra i diversi Paesi. Nel Nord America, nei paesi asiatici e nell’Egitto dove è presente il settore 
dei materiali da costruzione sembra confermata la crescita, mentre i Paesi europei evidenziano 
un maggiore livello di incertezza legato alle tensioni geopolitiche, alla fragile ripresa 
dell’occupazione e al protrarsi del periodo di inflazione bassa.  

In prospettiva per l’anno in corso, la riduzione dei costi energetici grazie al calo dei corsi 
petroliferi e gli importanti investimenti industriali effettuati nel corso del 2014 che porteranno una 
maggior efficienza ed innovazione, dovrebbero sostenere il margine operativo lordo corrente dei 
settori industriali del Gruppo ad un livello leggermente superiore a quello consuntivato nel 2014.  

D’altra parte i risultati del settore finanziario saranno condizionati dalla volatilità dei mercati e 
dalle misure espansionistiche della BCE che si rifletteranno in una prevedibile riduzione dei 
tassi di interesse e un possibile ulteriore deprezzamento dell’euro nei confronti delle altre 
valute. Di conseguenza i risultati del settore si prevedono inferiori rispetto al 2014 che aveva 
beneficiato tra l’altro di rilevanti plusvalenze sulla cessione di titoli azionari. 

 

 

 
Milano, 24 marzo 2015 

 

 

 Per il Consiglio di Amministrazione 
                                                                                                  Il Consigliere Delegato 
                                                                                            (Carlo Pesenti) 
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Note illustrative 87

Allegato 185

Attestazione ex art. 154-bis comma 5 TUF 192

Relazione della società di revisione 193
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Note illustrative 87

Allegato 185

Attestazione ex art. 154-bis comma 5 TUF 192

Relazione della società di revisione 193

Esercizio 2014

Prospetto consolidato delle variazioni nel patrimonio netto totale

Partecipazioni Totale

Attribuzione ai soci della controllante di terzi patrimonio

netto

Riserve

Capitale Riserva da Riserva per Riserva fair Riserva fair Utili/perdite Altre Azioni Riserva per Utili a Totale

sociale sovrapprezzo rischi generali value per value per attuariali riserve proprie differenze di nuovo capitale

delle azioni bancari attività strumenti su piani e conversione e riserve

finanziarie finanziari benefici

disponibili derivati definiti

(migliaia di euro) per la vendita

Saldi 

al 1 gennaio 2013 100.167 177.191 1.781 -50.278 -8.152 -9.475 56.298 -21.226 -2.901 1.538.506 1.781.911 2.933.276 4.715.187

Applicazione IAS 19 rivisto,

IFRS 10 e altre variazioni 166 -6.012 -5.846 6.227 381

Saldi al 1 gennaio 2013

rideterminato 100.167 177.191 1.781 -50.278 -8.152 -9.309 56.298 -21.226 -2.901 1.532.494 1.776.065 2.939.503 4.715.568

Utile (perdita) del periodo -129.733 -129.733 -24.494 -154.227

Totale altre componenti

di conto economico -30 56.314 6.496 9.213 -486 -50.799 20.708 -161.470 -140.762

Totale conto economico

complessivo -30 56.314 6.496 9.213 -486 -50.799 -129.733 -109.025 -185.964 -294.989

Stock option 176 176 -437 -261

Dividendi -74.173 -74.173

Variazione % di controllo

e area di consolidamento -1.751 138 -30 -9.342 -10.985 -1.737 -12.722

Saldi

al 31 dicembre 2013 100.167 177.191 6.036 -1.656 -96 56.126 -21.226 -53.730 1.393.419 1.656.231 2.677.192 4.333.423

Utile (perdita) del periodo -44.813 -44.813 -5.298 -50.111

Totale altre componenti

di conto economico 13.242 -7.365 -19.229 65.323 51.971 144.018 195.989

Totale conto economico

complessivo 13.242 -7.365 -19.229 65.323 -44.813 7.158 138.720 145.878

Stock option 4.190 4.190 -4.106 84

Dividendi -7.360 -7.360 -73.539 -80.899

Variazione % di controllo

e area di consolidamento -1.047 -137 384 4.256 -19.648 162.247 146.055 -258.161 -112.106

Saldi

al 31 dicembre 2014 100.167 177.191 18.231 -9.158 -18.941 64.572 -21.226 -8.055 1.503.493 1.806.274 2.480.106 4.286.380
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Note illustrative 87

Allegato 185

Attestazione ex art. 154-bis comma 5 TUF 192

Relazione della società di revisione 193
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Note illustrative 87

Allegato 185

Attestazione ex art. 154-bis comma 5 TUF 192
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Note illustrative 87

Allegato 185

Attestazione ex art. 154-bis comma 5 TUF 192

Relazione della società di revisione 193
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Note illustrative 87

Allegato 185

Attestazione ex art. 154-bis comma 5 TUF 192

Relazione della società di revisione 193
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Note illustrative 87

Allegato 185

Attestazione ex art. 154-bis comma 5 TUF 192

Relazione della società di revisione 193
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Note illustrative 87

Allegato 185

Attestazione ex art. 154-bis comma 5 TUF 192

Relazione della società di revisione 193
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Note illustrative 87

Allegato 185

Attestazione ex art. 154-bis comma 5 TUF 192

Relazione della società di revisione 193
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Note illustrative 87

Allegato 185

Attestazione ex art. 154-bis comma 5 TUF 192
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Allegato 185
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Relazione della società di revisione 193
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Italia

Francia

Belgio

Grecia

Spagna

U.S.A.

Canada

Arabia Saudita

India

Kazakistan

Egitto *

Marocco *

Kuwait *

Tailandia *

Altre attività
internazionali **

Settore imballaggio
e isolamento
100%

Settore bancario
100%

Settore finanziario
100%

Settore immobiliare
100%

Settore dei materiali da costruzione
45,5031%

Bulgaria

* paesi in cui vi è una presenza di interessenze di minoranze
** il settore è presente anche in Mauritania, Albania, Gambia, Sri Lanka e Mozambico
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Strumenti derivati a breve 7.498 7.498 13.156 13.156
Strumenti derivati bancari 2.878 2.878 197 197
Strumenti derivati a medio/lungo 92.924 92.924 88.579 88.579

Debiti finanziari correnti 697.891 697.891 702.629 702.629
Altri debiti finanziari 287.215 287.215 252.041 252.041

Strumenti derivati a breve 24.443 24.443 4.906 4.906
Strumenti derivati bancari 365 365 904 904
Strumenti derivati a medio/lungo 40.403 40.403 23.180 23.180
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Ai sensi della comunicazione Consob n. DEM/6064293 del 28 luglio 2006 e del D.Lgs n. 127 del 9 aprile 1991 di

seguito viene riportato l'elenco delle imprese del Gruppo con indicazione della modalità di consolidamento e

interessenza di minoranza.

Diretta Indiretta %

Capogruppo    

  Italmobiliare S.p.A. Milano I € 100.166.937,00

CJSC INLINE-R Mosca RU RUB 30.230.640,00 23,99 23,99 Inline Poland Sp. z.o.o. Costo

Crédit Mobilier de Monaco S.A. Montecarlo MC € 5.355.000,00 -  99,91 99,91
Société de Participation Financière 
Italmobiliare SA

Integrale 0,09

Enhanced Frontier Limited - in liquidazione Nassau BS € 100,00 -  100,00 100,00 Finter Bank Zurich S.A. Costo 0,00

Finter Bank Zurich A.G. Zurigo CH CHF 45.000.000,00 -  100,00 100,00
Société de Participation Financière 
Italmobiliare SA

Integrale 0,00

Finanzgesellschaft Hugo Kahn & Co AG Zurigo CH CHF 10.000.000,00 -  100,00 100,00 Finter Bank Zurich A.G. Integrale 0,00

Franco Tosi S.r.l. Milano I € 260.000,00 100,00 -  100,00 Italmobiliare S.p.A. Integrale 0,00

ICS Petruzalek Srl Chisinau MD MDL 81.518,50 -  100,00 100,00 Petruzalek Com S.r.l. (Romania) Integrale 0,00

Inline Poland Sp. z.o.o. Murowana Goslina PL PLN 3.846.000,00 -  100,00 100,00 Sirap Gema S.p.A. Integrale 0,00

Petruzalek Ltd (Turchia) Istanbul TR TRY 1.326.000,00 -  100,00 99,70 Petruzalek Gesellschaft mbH (Austria) Integrale 0,00

0,30 Petruzalek Com S.r.l. (Romania)

Petruzalek e.o.o.d. (Bulgaria) Sofia BG BGN 5.000,00 -  100,00 100,00 Petruzalek Gesellschaft mbH (Austria) Integrale 0,00

Petruzalek Com S.r.l. (Romania) Ilfov Chiajna RO RON 6.374.380,00 -  100,00 100,00 Petruzalek Gesellschaft mbH (Austria) Integrale 0,00

Petruzalek d.o.o. (Croazia) Zabok HR HRK 129.500,00 -  100,00 100,00 Petruzalek Gesellschaft mbH (Austria) Integrale 0,00

Petruzalek d.o.o. (Serbia) Zemun (Batajnica) RS € 1.066.060,09 -  100,00 100,00 Petruzalek Gesellschaft mbH (Austria) Integrale 0,00

Petruzalek d.o.o. (Slovenia) Maribor SI € 9.959,08 -  100,00 100,00 Petruzalek Gesellschaft mbH (Austria) Integrale 0,00

Petruzalek Gesellschaft mbH (Austria) Tattendorf AT € 1.000.000,00 -  99,00 99,00 Sirap Gema S.p.A. Integrale 0,00

Petruzalek Kft (Ungheria) Budapest HU HUF 300.000.000,00 -  100,00 75,00 Petruzalek Gesellschaft mbH (Austria) Integrale 0,00

25,00 Petruzalek spol. S.r.o. (Rep. Ceca)

Petruzalek o.o.o. (Ucraina) Odessa UA UAH 214.831,00 -  90,00 90,00 Petruzalek Gesellschaft mbH (Austria) Integrale 10,90

Petruzalek d.o.o. (Bosnia) Sarajevo BA BAM 10.000,00 -  100,00 100,00 Petruzalek Gesellschaft mbH (Austria) Integrale 0,00

Petruzalek S.r.o. (Rep. Slovacca) Bratislava SK € 15.269,20 -  100,00 100,00 Petruzalek Gesellschaft mbH (Austria) Integrale 0,00

Petruzalek S.r.o. (Rep. Ceca) Breclav CZ CZK 2.300.000,00 -  100,00 100,00 Petruzalek Gesellschaft mbH (Austria) Integrale 0,00

Punta Ala Promozione e Sviluppo Immobiliare S.r.l. Milano I € 1.300.000,00 100,00 -  100,00 Italmobiliare S.p.A. Integrale 0,00

Sirap  France SAS Noves FR € 3.520.000,00 -  100,00 100,00 Sirap Gema S.p.A. Integrale 0,00

Sirap Insulation S.r.l. Verolanuova (BS) I € 2.815.000,00 -  100,00 100,00 Sirap Gema S.p.A. Integrale 0,00

Sirap Gema S.p.A. Verolanuova (BS) I € 5.000.000,00 100,00 -  100,00 Italmobiliare S.p.A. Integrale 0,00

S.E.S. Società Editrice Sud S.p.A Messina I € 10.695.505,08 29,36 -  29,36 Italmobiliare S.p.A. Patrimonio netto

Société d’Etudes de Participations et de Courtages S.A. Montecarlo MC € 1.290.000,00 -  99,98 99,98
Société de Participation Financière 
Italmobiliare SA

Integrale 0,02

Société de Participation Financière Italmobiliare S.A. Lussemburgo LU € 19.999.992,00 100,00 -  100,00 Italmobiliare S.p.A. Integrale 0,00

Universal Imballaggi Sr.l. Palermo I € 1.731.588,00 -  92,64 92,64 Sirap Gema S.p.A. Integrale 7,36

Italcementi S.p.A. Bergamo I € 401.715.071,15 45,00 1,11 45,00 Italmobiliare S.p.A. Integrale

1,11 Italcementi S.p.A.

 Azienda Agricola Lodoletta S.r.l.  Bergamo I € 10.400,00 75,00 -  75,00 Italcementi S.p.A.

 B2E Markets France S.A.R.L.  Parigi F € 20.000,00 -  100,00 100,00 BravoSolution US, Inc. Integrale 66,10

 BravoBloc S.r.l.  Bergamo I € 300.000,00 70,00 -  70,00 Italcementi S.p.A. Integrale 68,50

 BravoBus S.r.l.  Bergamo I € 600.000,00 -  100,00 100,00 BravoSolution S.p.A. Integrale 66,10

 BravoEnergy S.r.l.  Bergamo I € 10.000,00 99,90 0,10 99,90 Italcementi S.p.A. Integrale 55,00

0,10 Italcementi Ingegneria S.r.l.

 BravoSolution APAC Pty.Ltd.  Sydney AUS AUD 10,00 100,00 100,00 BravoSolution S.p.A. Integrale 66,10

 BravoSolution Benelux B.V.  Almere NL € 250.000,00 -  100,00 100,00 BravoSolution S.p.A. Integrale 66,10

BravoSolution Brasil Serviços de Tecnologia Ltd  San Paolo BR BRL 500.000,00 -  100,00 100,00  BravoSolution Mexico S.r.l. de C.V. Integrale 66,10

 BravoSolution China Co. Ltd  Shanghai PRC CNY 80.000,00 -  100,00 100,00 BravoSolution  S.p.A. Integrale 66,10

 BravoSolution Espana S.A.  Madrid E € 120.400,00 -  99,99 99,99 BravoSolution  S.p.A. Integrale 66,10

 BravoSolution France S.a.s.  Boulogne F € 3.254.150,00 -  100,00 100,00 BravoSolution S.p.A. Integrale 66,10

 Billancourt 

    
 

Interessenza di 
minoranza

55,00

Denominazione Sede

Quota posseduta dalle società del Gruppo

Capitale Metodo
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 (*)  Percentuale di interesse del Gruppo Ciments Français
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Informazioni sulla gestione 

Dividendi 11.796 20.615 (8.819)
Plusvalenze su partecipazioni e titoli 34.124 13.751 20.373

Interessi attivi e altri proventi finanziari 360 1.603
Prestazioni di servizi 5.801 6.159
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Rapporti con parti correlate 
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tax unit 
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Fatti di rilievo avvenuti dopo la chiusura dell’esercizio 

Evoluzione prevedibile della gestione 
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Relazione sul governo societario e gli assetti proprietari 

PREMESSA 

Corporate 
Governance internet

Governance/Assemblee internet

PROFILO DI ITALMOBILIARE S.p.A. 
governance

management
Corporate Governance

la Corporate Governance

internal dealing

Insider register

internet

 intranet 
intranet.  

Corporate 
Governance

 

best practice
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INFORMAZIONI SUGLI ASSETTI PROPRIETARI 
a) Struttura del capitale sociale, con indicazione delle varie categorie di azioni, dei diritti e degli 

obblighi connessi, nonché la percentuale del capitale sociale che esse rappresentano 

azioni ordinarie

azioni di risparmio

stock option

stock option
stock option

b) Restrizioni al trasferimento di titoli 
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c) Partecipazioni rilevanti nel capitale secondo quanto risulta dalle comunicazioni effettuate ai sensi 
dell’articolo 120 del TUF  

d) Titoli che conferiscono diritti speciali di controllo 

e) Partecipazione azionaria dei dipendenti: meccanismo di esercizio dei diritti di voto 

f) Restrizioni al diritto di voto 

g) Accordi tra azionisti, ai sensi dell’articolo 122 del TUF, noti alla società 

h) Accordi significativi dei quali la società o sue controllate siano parti e che acquistano efficacia, 
sono modificati o si estinguono in caso di cambiamento di controllo della società, e loro effetti e 
disposizioni statutarie in materia di OPA 

passivity 
rule

i) Accordi tra la società e gli amministratori che prevedono indennità in caso di dimissioni, 
scioglimento anticipato del rapporto senza giusta causa, o qualora l’incarico cessi a seguito di 
un’offerta pubblica di acquisto 

l) Norme applicabili alla nomina e alla sostituzione degli amministratori e alla modifica dello statuto 
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m) Deleghe per gli aumenti di capitale ai sensi dell’art. 2443 cod. civ. ovvero potere in capo agli 
amministratori di emettere strumenti finanziari partecipativi  

Deleghe per gli aumenti del capitale sociale 

warrant

warrant

warrant

warrant

Strumenti finanziari partecipativi 

Autorizzazioni all’acquisto di azioni proprie 

stock 
option

stock option stock option

ATTIVITÀ DI DIREZIONE E COORDINAMENTO

sexies
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SISTEMA DI CONTROLLO INTERNO E DI GESTIONE DEI RISCHI  

corporate governance

standard 

1° livello

2° livello

3° livello Internal Audit
assurance

impairment test Cash Generating Unit

reporting
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budget

best practice

compliance

framework Internal Control over Financial Reporting Guidance for 
Smaller Public Companies

testing

i)
governance Entity Level Controls

ii) financial reporting
Information Technology General Controls

template

i)
ii)

testing
template

financial reporting
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Governance
Knowledge

Business Excellence Support Tool

Internal Audit

Internal Audit
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Internal Audit

Internal Audit

Internal Audit
Internal Audit

Internal Audit
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reporting

bis

Internal Audit

top management

Internal Audit
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Internal Audit
Internal Audit

assurance Internal Audit
Quality Assurance Review

standard

Internal Audit

Internal Auditing Standard
all’International Professional Practices Framework Institute of Internal Auditors

Internal Audit

Internal Audit
Internal Audit

Internal Audit
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bis

Internal Audit 

business

governance

ITALMOBILIARE

214



CODICE DI AUTODISCIPLINA: INSIEME DELLE REGOLE DI GOVERNO SOCIETARIO E 
LORO APPLICAZIONE 

orporate 
Governance

i) ii)
governance

corporate governance

Ruolo e competenze  

- 

i) ; ii)

iii) iv)
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Composizione  

curricula

curricula internet

Nomina e sostituzione dei consiglieri  
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best practice
curriculum vitae

internet
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Amministratori esecutivi 
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Ripartizione delle competenze e conferimento di deleghe 

corporate governance
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Amministratori indipendenti  

 

Lead independent director 

“Lead independent director”
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best practices
“Lead independent director”.

Remunerazione dei Consiglieri e dei Dirigenti con responsabilità strategiche 

ter

Limiti al cumulo degli incarichi  
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Riunioni del Consiglio di amministrazione 

file password

budget

budget

Investor
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Istituzione di comitati 

a) Comitato Controllo e Rischi 

impairment 
test

Internal Audit

Internal 
Audit
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impairment test

b) Comitato per la Remunerazione 

performance

performance

performance
c) Comitato per le Operazioni con Parti Correlate 

Interessi degli Amministratori e Operazioni con Parti 
Correlate

Valutazione del funzionamento del Consiglio di amministrazione e dei Comitati 
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Ruolo e competenze 

i) ii)
iii)

iv)
v)

Nomina e sostituzione dei sindaci 
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curriculum vitae

internet
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Composizione e attività 

curriculum curriculum
internet

Riunioni del Collegio sindacale 
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Internal audit
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Investor Relations

internet
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TABELLA 1 

 
TABELLA 2 

-bis
internet quinquiesdecies

 

privacy
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price sensitive

insider 

  

Market abuse directive
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Persone rilevanti

Persone 

‘Persone rilevanti

  

best practice
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bis
ad indice di correlazione

iter

soggetti ad indice di 
correlazione

(i)

whitewash (ii)

standard
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best practice

compliance

Corporate Governance
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risk assessment 

Internal Audit
Governance/ 

Documentazione

opt-
out
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bis
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Deliberazioni 
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² azioni ordinarie euro 0,25

²
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ter

Internal Audit

Internal Audit

a) gli organi o i soggetti coinvolti nella predisposizione e approvazione della politica delle remunerazioni, 
specificando i rispettivi ruoli, nonché gli organi o i soggetti responsabili della corretta attuazione di tale politica 

Assemblea ordinaria degli azionisti 

ter

bis

Consiglio di amministrazione 

Internal Audit

Long Term Incentive

Direzione Risorse Umane e Organizzazione 

ITALMOBILIARE

240



b) l’eventuale intervento di un comitato per la remunerazione o di altro comitato competente in materia, 
descrivendone la composizione (con la distinzione tra consiglieri non esecutivi e indipendenti), le competenze e 
le modalità di funzionamento 

Internal Audit

Internal Audit

executive compensation
governance 

c) il nominativo degli esperti indipendenti eventualmente intervenuti nella predisposizione della Politica delle 
remunerazioni 

Hay Consulting Towers Watson

d) le finalità perseguite con la Politica delle remunerazioni, i principi che ne sono alla base e gli eventuali 
cambiamenti della Politica delle remunerazioni rispetto all’esercizio finanziario precedente 
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management

management

compliance
governance

Corporate Governance

MBO
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benefit

range

e) la descrizione delle politiche in materia di componenti fisse e variabili della remunerazione, con particolare 
riguardo all’indicazione del relativo peso nell’ambito della retribuzione complessiva e distinguendo tra 
componenti variabili di breve e di medio-lungo periodo 

standard
governance,

performance standard
governance
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budget

advisors executive compensation

performance

governance

Payout
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governance risk 
management

advisors executive compensation

Payout
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governance risk 
management

Management By 
Objectives

Long Term Incentive

budget
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benefit benefit

Internal Audit

Internal Audit

Internal Audit budget

best practice
Internal Audit
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Internal Audit benefit
benefit

Management By 
Objectives

Long Term Incentive)

budget
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benefit
benefit

f) la politica seguita con riguardo ai benefici non monetari 

e n

g) con riferimento alle componenti variabili, una descrizione degli obiettivi di performance in base ai quali vengano 
assegnate, distinguendo tra componenti variabili di breve e di medio-lungo termine, e informazioni sul legame tra 
la variazione dei risultati e la variazione della remunerazione 

e e e e

h) i criteri utilizzati per la valutazione degli obiettivi di performance alla base dell’assegnazione di azioni, opzioni, 
altri strumenti finanziari o altre componenti variabili della remunerazione 

e e

i) informazioni volte ad evidenziare la coerenza della politica delle remunerazioni con il perseguimento degli 
interessi a lungo termine della società e con la politica di gestione del rischio, ove formalizzata 

j) i termini di maturazione dei diritti (cd. vesting period), gli eventuali sistemi di pagamento differito, con indicazione 
dei periodi di differimento e dei criteri utilizzati per la determinazione di tali periodi e, se previsti, i meccanismi di 
correzione ex post 

k) informazioni sulla eventuale previsione di clausole per il mantenimento in portafoglio degli strumenti finanziari 
dopo la loro acquisizione, con indicazione dei periodi di mantenimento e dei criteri utilizzati per la determinazione 
di tali periodi 
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l) la politica relativa ai trattamenti previsti in caso di cessazione dalla carica o di risoluzione del rapporto di lavoro, 
specificando quali circostanze determinino l’insorgere del diritto e l’eventuale collegamento tra tali trattamenti e le 
performance della società 

benchmark 

m) informazioni sulla presenza di eventuali coperture assicurative, ovvero previdenziali o pensionistiche, diverse da 
quelle obbligatorie 

n) la politica retributiva eventualmente seguita con riferimento: (i) agli amministratori indipendenti, (ii) all’attività di 
partecipazione a comitati e (iii) allo svolgimento di particolari incarichi (presidente, vice presidente, etc.) 
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Management By 
Objectives

Long Term Incentive

MBO

LTI
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Attualmente la Società ha in essere per gli Amministratori esecutivi o investiti di particolari cariche il piano di 
incentivazione di lungo termine basato su strumenti finanziari di cui alla lett. e) A) 2) i) della presente Relazione. 

A favore del Presidente non è riconosciuto il diritto ad un “Trattamento di fine mandato. In coerenza con le 
prassi abitualmente in essere per simili posizioni, per il Presidente è inoltre prevista una polizza malattia ed 
infortuni, e sono previsti gli ulteriori benefit funzionali all’espletamento della carica deliberati dal Consiglio di 
amministrazione. 

Gli emolumenti complessivamente riconosciuti al Consigliere delegato/Direttore generale sono comprensivi dei 
compensi ad esso corrisposti dalla Società quale emolumento deliberato a favore dell’ing. Carlo Pesenti, suo 
Consigliere delegato, dalla controllata Italcementi S.p.A., alla quale viene addebitato l’intero costo comprensivo 
degli oneri sociali legati ai contributi a carico dell’azienda ed al TFR. 

Per il Consigliere delegato/Direttore generale sono previsti benefit e riconoscimenti allineati a quelli del 
Presidente. 

Il Consiglio di amministrazione potrà inoltre eccezionalmente definire premi speciali, a fronte di circostanze 
rilevanti, specifiche ed impreviste, per remunerare gli Amministratori esecutivi o investiti di particolari cariche i) 
qualora il complesso degli altri elementi della retribuzione fosse considerato oggettivamente inadeguato ai 
risultati conseguiti, sempre nei limiti dei massimali complessivi previsti nella Politica, ovvero ii) in relazione a 
specifiche attività e/o operazioni avente carattere di straordinarietà sotto il profilo del rilievo strategico e 
dell’impatto sui risultati della Società e/o del Gruppo. 

B) Vice Presidente: 

La remunerazione del Vice Presidente è costituita da una componente fissa definita in coerenza con quanto 
previsto più sopra alla presente lett. n). 

*   *   * 

o) se la politica retributiva è stata definita utilizzando le politiche retributive di altre società come riferimento e, in 
caso positivo, i criteri utilizzati per la scelta di tali società 

Non applicabile. 

SEZIONE II 

I.1 - PRIMA PARTE 

1.1. Delle voci che compongono la remunerazione, compresi i trattamenti previsti in caso di cessazione dalla carica 
o di risoluzione del rapporto di lavoro, nonché della loro coerenza con la Politica di riferimento, è già stata data 
completa rappresentazione nella sezione I della presente Relazione. 

Con riguardo ai piani di incentivazione basati su strumenti finanziari, si forniscono di seguito le informazioni 
relative ai piani in essere. 

Piano di stock option per amministratori - 2002 

In esecuzione della delibera assembleare del 3 maggio 2002, il Consiglio di amministrazione della Società, 
nella riunione del 14 maggio 2002, ha approvato il piano di stock option per gli amministratori che rivestono 
particolari cariche in conformità dell’atto costitutivo o che abbiano specifici incarichi operativi. Il relativo 
regolamento è stato successivamente oggetto di modifiche non significative. 

Complessivamente sono state assegnate n. 442.500 opzioni. 

Il Consiglio di amministrazione ha deliberato di non procedere più ad alcuna assegnazione a valere sul piano 
medesimo che, pertanto, deve ritenersi chiuso salvo che per i termini previsti a favore di ciascun beneficiario 
per l’esercizio delle opzioni già assegnate. 
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Piano di stock option per dirigenti - 2001 
stock 

option

stock option, 

Piano di incentivazione monetaria a lungo termine, legata all’apprezzamento del titolo Italmobiliare, per  
amministratori e dirigenti con responsabilità strategiche - 2011 

a) Ragioni che motivano l’adozione del piano 

b) Gestione del piano 

Payout 

c) Soggetti beneficiari del piano 
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d) Durata e vincoli inerenti al piano 

Payout
Payout 

performance
Payout 

Payout 

e) Modalità e clausole di attuazione del piano 

Payout 

Payout 

Payout 
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Payout 

Payout 

performance

Payout 

f) Altre attribuzioni al Consiglio di amministrazione 

g) Eventuale sostegno del piano da parte del Fondo speciale per l’incentivazione della partecipazione 
dei lavoratori nelle imprese, di cui all’art. 4, comma 112, della legge 24 dicembre 2003, n. 350 
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Piano di incentivazione monetaria a lungo termine, legata all’apprezzamento del titolo Italmobiliare, per 
dirigenti - 2011 

a) Ragioni che motivano l’adozione del piano 

b) Gestione del piano 

Payout 

c) Soggetti beneficiari del piano 

d) Durata e vincoli inerenti al piano 

Payout
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Payout 

Payout 

Payout 

e) Modalità e clausole di attuazione del piano 

Payout 

Payout 

performance Payout 

performance

Payout 

f) Altre attribuzioni al Consigliere delegato 
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g) Eventuale sostegno del piano da parte del Fondo speciale per l’incentivazione della partecipazione 
dei lavoratori nelle imprese, di cui all’art. 4, comma 112, della legge 24 dicembre 2003, n. 350 
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Italmobiliare S.p.A.:

Società controllate e collegate
Italcementi S.p.A.:

Ciments Français S.A.:

Finter Bank Zürich:

Italmobiliare S.p.A.:

Società controllate e collegate:
Italcementi S.p.A.:

Azienda Agricola Lodoletta S.p.A.:

Italmobiliare S.p.A.:

Società controllate e collegate:
Italcementi S.p.A.:

Ciments Français S.A.:
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stock option

1) Motivazioni per le quali è richiesta l’autorizzazione all’acquisto e alla disposizione di azioni proprie. 

stock option

2) Numero massimo, categoria e valore nominale delle azioni cui si riferisce l’autorizzazione; rispetto 
delle disposizioni di cui al 3° comma dell’art. 2357 cod. civ. 

3) Durata dell’autorizzazione. 
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4) Corrispettivo minimo e massimo nonché valutazioni di mercato sulla base delle quali gli stessi sono 
stati determinati. 

stock option

5) Modalità attraverso le quali gli acquisti saranno effettuati. 

6) Acquisto strumentale alla riduzione del capitale sociale. 
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6) di conferire al Presidente, al Vicepresidente, al Consigliere Delegato-Direttore generale in carica, in via tra 
loro disgiunta, ogni potere occorrente per effettuare gli acquisti e le cessioni e comunque per dare 
attuazione alle deliberazioni che precedono, anche a mezzo di procuratori, ottemperando a quanto 
eventualmente richiesto dalle autorità competenti». 

*   *   * 

Determinazione del compenso da riconoscere ai componenti il Comitato Investimenti 

Signori Azionisti, 

Il Consiglio di Amministrazione della Società, nella riunione dello scorso 24 marzo, ha provveduto alla nomina 
del Comitato Investimenti - composto da 6 consiglieri - il quale, nel corso del 2015, non si è ancora riunito. 

Si ricorda che l’Assemblea degli Azionisti del 27 maggio 2014, in occasione della nomina del Consiglio di 
Amministrazione per il triennio 2014-2016 e fino a nuova deliberazione assembleare, aveva deliberato di 
riconoscere a ciascun consigliere eventualmente nominato a comporre i Comitati, i seguenti compensi lordi: 

- 6.000 euro per la partecipazione a ciascuna riunione del Comitato esecutivo, 

- 3.000 euro per la partecipazione a ciascuna riunione del Comitato per la remunerazione, del Comitato 
Controllo e Rischi e del Comitato operazioni con parti correlate. 

Si ritiene ora opportuno definire il corrispettivo da riconoscere anche ai componenti il Comitato Investimenti a 
valere dall’esercizio di nomina e per quelli successivi, il quale rimarrà in essere fino a nuova deliberazione 
assembleare. 

*   *   * 

Signori Azionisti, 

se concordate con la nostra proposta, Vi invitiamo ad adottare la seguente deliberazione: 

“L’Assemblea degli Azionisti della Italmobiliare S.p.A. del 27 maggio 2015, 

- preso atto della proposta del Consiglio di Amministrazione, 

delibera 

di fissare in euro 3.000 il compenso lordo da riconoscere ad ogni componente il Comitato Investimenti della 
Società per ciascuna partecipazione alle riunioni del Comitato stesso; a far data dall’esercizio di nomina e per 
quelli successivi fino a nuova deliberazione assembleare.”

 
 
 
 
Milano, 24 marzo 2015 
 
 Per il Consiglio di Amministrazione 
 Il Consigliere Delegato 
 (Carlo Pesenti) 
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Prospetto delle variazioni nel patrimonio netto

Riserve

Capitale Riserva da Riserva fair Altre Totale Azioni Utili a Totale

sociale sovrapprezzo value per riserve riserve proprie nuovo patrimonio

delle azioni attività netto

finanziarie

disponibili

(euro) per la vendita

Saldi al 31 dicembre 2012 100.166.937 177.191.252 (42.857.906) 11.543.144 145.876.490 (21.226.190) 616.165.598 840.982.835 

Effetto rideterminazione

cons.fiscale (5.845.706) (5.845.706)

Saldi al 31 dicembre 2012

(rideterminato) 100.166.937 177.191.252 (42.857.906) 11.543.144 145.876.490 (21.226.190) 610.319.892 835.137.129 

Utile dell’esercizio 1.716.157 1.716.157

Totale altre componenti di conto

economico 57.097.789 57.097.789 (170.484) 56.927.305

Stock options 427.841 427.841 427.841

Distribuzione di utili:

Dividendi

Altre variazioni (3) (3)

Saldi al 31 dicembre 2013 100.166.937 177.191.252 14.239.883 11.970.985 203.402.120 (21.226.190) 611.865.562 894.208.429

Utile dell’esercizio 18.201.649 18.201.649

Totale altre componenti di conto

economico 4.347.438 4.347.438 (150.502) 4.196.936

Stock options 82.911 82.911 82.911

Distribuzione di utili:

Dividendi (7.360.031) (7.360.031)

Altre variazioni (6) (6)

Saldi al 31 dicembre 2014 100.166.937 177.191.252 18.587.321 12.053.896 207.832.469 (21.226.190) 622.556.672 909.329.888
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Imprese controllate

Imprese collegate
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(euro)

Titoli azionari e quote Consistenza all’1/1/2014 Incrementi Decrementi

Imprese controllate Quantità Importi Quantità Importi Quantità Importi

BravoSolution S.p.A. 2.389.332 3.222.666 

Ciments Francais S.A. 977.051 62.507.254 977.051 62.507.254

Italcementi  S.p.A.  -  azioni ordinarie 106.914.000 416.155.099 50.257.807 267.067.875

(2)

Italcementi  S.p.A.  -  azioni risparmio 3.011.500 33.092.016 3.011.500 33.092.016

Franco Tosi S.r.l. 260.000 258.228 

Punta Ala Promozione e Sviluppo Immobiliare S.r.l. 1.300.000 1.558.523 

Sirap Gema S.p.A. 3.298.625 29.878.428 1.701.375 6.000.000

(3)

Société de Participation Financière Italmobiliare S.A. 833.333 319.373.498 180.000.000

(4)

Totale imprese controllate 866.045.712 273.067.875 275.599.270 

Imprese collegate

Società Editrice Sud S.p.A. 27.636 9.273.976 

Totale imprese collegate 9.273.976 – –

Altre imprese

Ambienta S.p.A. 150 16.771 

Assicurazioni Generali S.p.A. 100.000 1.689.808 100.000 1.689.808

Atlantia S.p.A. 85.000 1.629.029 85.000 1.629.029

Atmos S.p.A. in liquidazione 4.000 33.650 

Atmos Venture S.p.A. 200.000 75.719 

Banco Popolare Soc. Coop 67.150 988.951 67.150 988.951

Compagnia Fiduciaria Nazionale S.p.A. 20.001 685.948 

Emittenti Titoli S.p.A. 209.000 175.015 

Fin.Priv. S.r.l. 2.857 13.645.441 

Gruppo Banca Leonardo S.p.A. 7.576.661 11.613.992 795.550

(4)

Idrovia Ticino Milano Nord Mincio S.p.A. in liquidazione 100 568 

Immobiliare Lido di Classe S.p.A. 45.991 1 

Immobiliare Astra S.p.A. 12.012 29.968 

Mediobanca S.p.A. 22.568.992 143.649.377 9.068.260 57.718.568

R.C.S. Mediagroup S.p.A. 16.250.663 21.460.626 6.142.780 8.112.155 (4.670.440)

Sesaab S.p.A. 700.000 9.800.000 

Terna - Rete Elettrica Nazionale 350.000 1.371.095 350.000 1.371.095

UniCredit S.p.A. - azioni ordinarie 9.482.683 51.093.644 1.300.000 7.004.530 

Unione di Banche Italiane S.c.p.a. 2.318.792 11.418.659 2.318.792 11.418.659 

035 Investimenti S.p.A. 1.000.000 1.000.000 

Totale altre imprese 264.699.379 5.678.883 90.728.345

Totale partecipazioni 1.140.019.067 278.746.758 366.327.615 

(*) Su capitale ordinario

(1) Controllata tramite Italcementi S.p.A.

(2) Di cui 33.092.016 per conversione az. di risparmio, 225.130.680 con aumento capitale e 8.845.179 per acquisto azioni 

(3) Versamento in conto apporto capitale

(4) Riduzione valore per distribuzione riserve di capitale

Allegato A

Prospetto delle variazioni nei conti delle partecipazioni in società controllate, collegate e altre imprese

al 31 dicembre 2014
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Variazioni Quote Utili (perdite)

di Fair Value Svalutazioni di possesso Consistenza al 31/12/2014 sulle vendite

Importi Importi % Quantità Importi Importi Imprese controllate

7,400

(1)

2.389.332 3.222.666 – BravoSolution S.p.A.

– – 15.168.301 Ciments Francais S.A.

45,000

(*)

157.171.807 683.222.974 – Italcementi  S.p.A.  -  azioni ordinarie

– – – Italcementi  S.p.A.  -  azioni risparmio

100,000 260.000 258.228 – Franco Tosi S.r.l.

100,000 1.300.000 1.558.523 – Punta Ala Promozione e Sviluppo Immobiliare S.r.l.

100,000 5.000.000 35.878.428 – Sirap Gema S.p.A.

100,000 833.333 139.373.498  – Société de Participation Financière Italmobiliare S.A.

– – 863.514.317 15.168.301 Totale imprese controllate

Imprese collegate

29,358 27.636 9.273.976 Società Editrice Sud S.p.A.

– – 9.273.976 – Totale imprese collegate

Altre imprese

(1.928) 1,000 150 14.843 – Ambienta S.p.A.

– – (57.318) Assicurazioni Generali S.p.A.

– – (21.791) Atlantia S.p.A.

(20.331) 1,818 4.000 13.319 – Atmos S.p.A. in liquidazione

(2.501) 9,090 200.000 73.218 – Atmos Venture S.p.A.

– – 4.875 Banco Popolare Soc. Coop

19.745 16,668 20.001 705.693 – Compagnia Fiduciaria Nazionale S.p.A.

4.750 2,549 209.000 179.765 – Emittenti Titoli S.p.A.

763.792 14,285 2.857 14.409.233 – Fin.Priv. S.r.l.

(2.018.442) 2,894 7.576.661 8.800.000 – Gruppo Banca Leonardo S.p.A.

0,200 100 568 – Idrovia Ticino Milano Nord Mincio S.p.A. in liquidazione

18,036 45.991 1 – Immobiliare Lido di Classe S.p.A.

48 1,784 12.012 30.016 – Immobiliare Astra S.p.A.

5.153.229 1,563 13.500.732 91.084.038 6.765.911 Mediobanca S.p.A.

2.905.005 (6.894.587) 1,937 10.107.883 9.358.889 (1.318.045) R.C.S. Mediagroup S.p.A.

7,000 700.000 9.800.000 – Sesaab S.p.A.

– – (6.173) Terna - Rete Elettrica Nazionale

(286.394) 0,140

(*)

8.182.683 43.802.720 4.201.280 UniCredit S.p.A. - azioni ordinarie 

– – 7.885.367 Unione di Banche Italiane S.c.p.a.

(24.664) 10,000 1.000.000 975.336 – 035 Investimenti S.p.A.

6.515.141 (6.917.419) 179.247.639 17.454.106 Totale altre imprese 

6.515.141 (6.917.419) 1.052.035.932 32.622.407 Totale partecipazioni
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Sede Capitale sociale Patrimonio Risultato Quota

netto d’esercizio di possesso

complessivo %

(in euro) (in euro) (in euro)

Imprese controllate

BravoSolution S.p.A. Bergamo € 32.286.398 40.811.743 (490.226) 7,400

(1)

Italcementi  S.p.A.                                  Bergamo € 401.715.071 1.752.405.132 (54.025.014) 45,000

Franco Tosi S.r.l. Milano € 260.000 833.421 (62.987) 100,000

Punta Ala Promozione e Sviluppo Immobiliare S.r.l. Milano € 1.300.000 1.494.434 (65.567) 100,000

Sirap Gema S.p.A. Verolanuova € 5.000.000 12.610.688 (2.051.400) 100,000

Société de Participation Financière Italmobiliare S.A. Lussemburgo € 19.999.992 260.027.208 12.084.800 100,000

Totale imprese controllate

Imprese collegate

Società Editrice Sud S.p.A. Messina € 10.695.505 66.116.445 (4.196.432)

(2)

29,358

Totale imprese collegate

(1) controllata tramite Italcementi S.p.A.

(2) dati al 31/12/2013

Motivazioni della differenza negativa indicata nell'ultima colonna:

- BravoSolution S.p.A.: viene mantenuto il valore di carico poiché inferiore al valore recuperabile

- Punta Ala S.r.l.: viene mantenuto il valore di carico poiché inferiore al valore recuperabile

- Sirap Gema S.p.A.: viene mantenuto il valore di carico poiché inferiore al valore recuperabile

Allegato B

Elenco delle partecipazioni in imprese controllate e collegate al 31 dicembre 2014

(art. 2427 n.5 cod.civ.)
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Numero Valore Valore di carico Valore ex Differenza

azioni nominale Unitario Complessivo art. 2426

o quote unitario n.4 cod.civ.

(in euro) (in euro) (migliaia di €) (migliaia di €) (migliaia di €)

(A) (B) (B) – (A)

Imprese controllate

2.389.332 1,00 1,35 3.222.666 3.223 2.435 (788) BravoSolution S.p.A.

157.171.807 – 4,35 683.222.974 683.223 1.443.419 760.196 Italcementi  S.p.A. 

260.000 1,00 0,99 258.228 258 811 553 Franco Tosi S.r.l.

1.300.000 1,00 1,20 1.558.523 1.559 1.495 (64) Punta Ala Promozione e Sviluppo Immobiliare S.r.l.

5.000.000 1,00 7,18 35.878.428 35.878 16.121 (19.757) Sirap Gema S.p.A.

833.333 24,00 167,25 139.373.498 139.373 287.208 147.835 Société de Participation Financière Italmobiliare S.A.

863.514.317 863.513 1.751.488 887.975 Totale imprese controllate

Imprese collegate

27.636 56,81 335,58 9.273.976 9.274 18.750 9.476 Società Editrice Sud S.p.A.

9.273.976 9.274 18.750 9.476 Totale imprese collegate
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Relazione del Collegio Sindacale all’Assemblea degli Azionisti 
ai sensi dell’art. 153 d.lgs. 58/1998 e dell’art. 2429, comma 2, c.c. 
 
Milano, 16 aprile 2015 
 
Signori Azionisti, 
il Collegio Sindacale, ai sensi dell’art. 153 del D.Lgs. 58/1998 (“TUF”) e dell’art. 2429, comma 2 
c.c., è chiamato a riferire all’Assemblea degli Azionisti convocata per l’approvazione del bilancio 
sull’attività svolta nell’esercizio nonché sulle omissioni e sui fatti censurabili eventualmente 
rilevati. Il Collegio Sindacale ha, inoltre, la facoltà di formulare proposte in ordine al bilancio ed 
alla sua approvazione nonché alle materie di sua competenza. 

Nel corso dell’esercizio il Collegio Sindacale ha svolto i propri compiti di vigilanza nei termini 
previsti dalla vigente normativa e tenuto conto dei principi di comportamento raccomandati dai 
Consigli Nazionali dei Dottori Commercialisti e degli Esperti Contabili nonché delle linee guida 
della Consob. 

*   *   * 

Nomina e riunioni del Collegio Sindacale 
Il Collegio Sindacale in carica è stato nominato dall’Assemblea degli Azionisti del 27 maggio 
2014 ed è composto dal dott. Francesco Di Carlo (Presidente), dal dott. Angelo Casò e dalla 
dott.ssa Luciana Ravicini. Sono sindaci supplenti la dott.ssa Barbara Berlanda, il Dott. Paolo 
Ludovici e la dott.ssa Maria Rachele Vigani1. 

Il Collegio Sindacale si è riunito 15 volte dalla data della precedente relazione (15 aprile 2014) e 
13 volte nel corso del 2014. L’intero Collegio Sindacale o comunque alcuni dei suoi componenti 
hanno, inoltre, partecipato a tutte le 8 adunanze del Consiglio di Amministrazione, le 2 
adunanze del Comitato Esecutivo, le 12 adunanze del Comitato Controllo e Rischi (in alcuni 
casi tenutesi in forma congiunta tra i due organi sociali), le 4 adunanze del Comitato per le 
Operazioni con Parti Correlate e le 3 adunanze del Comitato per le Remunerazioni.  
 
Fatti significativi intervenuti nell’esercizio  
Si ricorda che nel corso dell’esercizio la Società ha preso parte, per quanto di propria 
competenza, all’operazione denominata i150, volta alla semplificazione della struttura societaria 
e di rafforzamento patrimoniale del Gruppo Italcementi. In particolare, l’operazione – approvata 
dal Consiglio di Amministrazione della controllata Italcementi S.p.A. nel marzo 2014 e 
completata a luglio 2014 –  è consistita (i) nella conversione delle azioni di risparmio Italcementi 
in azioni ordinarie, (ii) nell’aumento a pagamento del relativo capitale sociale e (iii) nel 
promuovere un’offerta pubblica di acquisto sulle azioni emesse da Ciments Francais. In tale 
ambito: 

− le 3.011.500 azioni di risparmio Italcementi di proprietà di Italmobiliare sono state convertite 
in 1.957.475 azioni ordinarie. La conversione di tutte le azioni di risparmio emesse da 
Italcementi in azioni ordinarie ha comportato la diluizione della percentuale di capitale di 
Italcementi detenuto da Italmobiliare dal 60,4% al 44,32%; 

                                                            
1 In pari data è stato nominato dall’Assemblea il nuovo Consiglio di Amministrazione, che ha poi provveduto a nominare 
– sempre in data 27 maggio 2014 – il nuovo Amministratore Delegato ed i nuovi membri del Comitato Esecutivo, del 
Comitato Controllo e Rischi, del Comitato per le Operazioni con Parti Correlate e del Comitato per le Remunerazioni. 
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− Italmobiliare ha partecipato all’aumento di capitale effettuato da Italcementi, per complessivi 
499,98 milioni euro, comprensivi del sovrapprezzo azioni, con un esborso di 225,13 milioni di 
euro; 

− Italmobiliare, allora titolare di azioni Ciments Francais, pari al 2,75% del relativo capitale 
sociale, nel mese di giugno 2014 ha aderito all’OPA promossa da Italcementi al valore di 
79,5 euro per azione, cedendo alla stessa tutte le azioni detenute e realizzando una 
plusvalenza pari a 15,17 milioni di euro. 

Per una trattazione completa dei fatti significativi avvenuti nell'esercizio chiuso al 31 dicembre 
2014, si rinvia comunque alla Relazione del Consiglio di Amministrazione sulla gestione del 
Gruppo che, per quanto a conoscenza del Collegio Sindacale, riassume in modo completo i fatti 
di maggior rilievo che hanno riguardato il Gruppo Italmobiliare. 

 
Operazioni atipiche o inusuali 
Per operazioni atipiche e/o inusuali, secondo quanto indicato nella Comunicazione n. 
DEM/6064293 del 28 luglio 2006, si intendono quelle operazioni che per significatività/rilevanza, 
natura delle controparti, oggetto della transazione, modalità di determinazione del prezzo di 
trasferimento e tempistica dell’accadimento (prossimità alla chiusura dell’esercizio) possono 
dare luogo a dubbi in ordine: alla correttezza/completezza dell’informazione in bilancio, al 
conflitto d’interesse, alla salvaguardia del patrimonio aziendale, alla tutela degli azionisti di 
minoranza. 

Nell’ambito dell’attività di controllo svolta dal Collegio Sindacale non sono emerse operazioni 
atipiche o inusuali. 
 
Operazioni infragruppo o con parti correlate 
Ai sensi dell’articolo 2391-bis del c.c. e del Regolamento sulle operazioni con parti correlate 
approvato con delibera Consob 17221 del 12 marzo 2010, la Società ha predisposto una 
“Procedura per le operazioni con parti correlate” ed ha istituito un “Comitato per le Operazioni 
con Parti Correlate”.  
Si dà atto che, con delibera del 27 maggio 2014, il Consiglio di Amministrazione ha proceduto 
alla nomina dei nuovi membri del Comitato per le Operazioni con Parti Correlate. 

Nella relazione predisposta con riguardo all’esercizio 2013, il Collegio Sindacale aveva indicato 
che il Comitato per le operazioni con parti correlate stava proseguendo un’attività di valutazione 
della procedura adottata dalla Società, alla luce dell’esperienza maturata sulla materia delle 
operazioni con parti correlate dall’emanazione della relativa normativa ed in considerazione 
della specifica attività svolta dalla Società, al fine di individuare eventuali spazi di 
aggiornamento e, se del caso, proporli al Consiglio di Amministrazione della Società. Il Collegio 
conferma che, nel corso dell’esercizio, il Comitato per le Operazioni con Parti Correlate si è 
riunito 4 volte per verificare l’efficacia della Procedura e valutare le modifiche alla medesima da 
sottoporre all’esame del Consiglio di Amministrazione e dà atto che, con il parere favorevole del 
Comitato, sono stati proposti al Consiglio di Amministrazione della Società, e da quest’ultimo 
approvati, alcuni aggiornamenti alla Procedura.  

Il Collegio Sindacale ha condiviso le modifiche della Procedura proposte al Consiglio di 
Amministrazione e da quest’ultimo approvate e ritiene la Procedura adottata dalla Società e 
pubblicata sul relativo sito internet conforme rispetto a quanto stabilito dalla vigente normativa, 
alle prassi di mercato ed alle caratteristiche della Società.  

Nel corso dell’esercizio 2014 non risultano poste in essere operazioni con parti correlate che 
abbiano richiesto – ai sensi della Procedura per le operazioni con parti correlate – il parere del 
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Comitato per le Operazioni con Parti Correlate. Il Comitato per le Operazioni con Parti Correlate 
si è riunito esclusivamente ai fini sopra esposti. 

Anche nell’esercizio 2014, per quanto a conoscenza dello scrivente Collegio, le operazioni infra-
gruppo poste in essere consistono essenzialmente in prestazioni reciproche di servizi 
amministrativi, di consulenza legale, organizzativi, di locazione e finanziari. Dall’analisi delle 
informazioni messe a disposizione del Collegio non sono emerse anomalie.  

Un’informativa di dettaglio in merito alle operazioni con parti correlate è contenuta nella 
Relazione del Consiglio di Amministrazione sulla gestione di Gruppo, nella nota illustrativa al 
bilancio consolidato al 31 dicembre 2014, nella Relazione del Consiglio di Amministrazione 
sulla gestione e nella nota illustrativa al bilancio di esercizio al 31 dicembre 2014.  
 
Attività di Vigilanza ai sensi del “Testo Unico della Revisione Legale dei conti” 
Il Collegio Sindacale, identificato quale “Comitato Controllo e Rischi e per la Revisione Legale” 
ai sensi del D.Lgs. 39/2010, è chiamato a vigilare su: (i) processo di informativa finanziaria; (ii) 
efficacia dei sistemi di controllo interno, di revisione interna e di gestione del rischio; (iii) 
revisione legale dei conti annuali e dei conti consolidati; (iv) indipendenza della società di 
revisione, in particolare per quanto concerne la prestazione di servizi non di revisione a favore 
dell’ente sottoposto alla revisione legale dei conti. 
Dall’attività di vigilanza svolta dal Collegio Sindacale emergono le seguenti risultanze. 
 
i) Attività di vigilanza sul processo di informativa finanziaria 
Il Collegio Sindacale ha verificato l’esistenza di adeguate norme e processi a presidio del 
processo di “formazione” e “diffusione” delle informazioni finanziarie nell’ambito di incontri con il 
Dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili societari e con il Responsabile della 
funzione di internal audit (che, a sua volta, svolge un’attività di verifica sul processo di 
informativa finanziaria), ottenendo dagli stessi evidenza del processo di formazione 
dell’informativa finanziaria, delle procedure amministrative e contabili della Società e del 
processo di reporting in essere da parte delle società controllate, anche ai sensi dell’art.114, 
comma 2, D.Lgs 58/98 e dell’art. 36 del Regolamento Consob n. 16191/2007.  
L’attività di verifica svolta non ha fatto emergere carenze o fatti da sottoporre all’Assemblea. 
 
ii) Attività di vigilanza sull’efficacia dei sistemi di controllo interno, di revisione interna e di 
gestione del rischio  
Nel corso dell’esercizio, con delibera del 27 maggio 2014, il Consiglio di Amministrazione ha 
proceduto alla nomina dei nuovi membri del Comitato Controlli e Rischi. 

Il Collegio Sindacale ha partecipato a tutte le adunanze del Comitato Controlli e Rischi ed ha 
altresì condotto riunioni di controllo congiunte con il Comitato stesso, curando in tali ambiti un 
costante scambio di informazioni sulle attività svolte dai due organi.  

Nelle proprie verifiche di rito, il Collegio ha periodicamente incontrato il Responsabile della 
Funzione di internal audit, talune volte congiuntamente al Comitato Controllo e Rischi, 
ottenendo aggiornamenti in merito all’esecuzione del piano di audit e, quindi, agli interventi di 
audit effettuati ed alle relative risultanze. Inoltre, il Collegio ha ricevuto periodicamente dal 
Responsabile dalla Funzione di internal audit le relazioni predisposte a conclusione delle 
singole attività di controllo effettuate dalla Funzione stessa.  

Nell’ambito degli incontri con il Responsabile della Funzione di internal audit ed attraverso 
l’esame della documentazione dallo stesso prodotta, il Collegio ha valutato l’adeguatezza e 
l’operatività del sistema di controllo interno della Società, il rispetto della legge, delle procedure 
e dei processi aziendali nonché l’attività di implementazione dei relativi piani di miglioramento.  
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Anche nel periodo di riferimento della presente relazione, particolare attenzione è stata prestata 
alla controllata Finter Bank che, si ricorda, è dotata di un’autonoma funzione di internal audit. Al 
riguardo si rinvia a quanto di seguito esposto. 

Il Collegio Sindacale ha ricevuto ed esaminato il Piano di Audit per l’esercizio 2015, 
giudicandolo adeguato.  

Il Collegio Sindacale ha preso visione della relazione predisposta dalla Società di revisione ai 
sensi dell'art. 19, comma 3, D.Lgs. 39/2010 sulle questioni fondamentali emerse in sede di 
revisione legale, dalla quale risulta l'assenza di carenze significative nel sistema di controllo 
interno in relazione al processo di informativa finanziaria.       

Con riguardo alle società controllate escluse dal piano di audit della Società, in quanto dotate di 
autonome funzioni di audit, in relazione alle quali il Responsabile della Funzione di internal audit 
ed il Comitato Controlli e Rischi curano la disamina e valutazione delle relazioni ricevute dalle 
omologhe funzioni di controllo delle società stesse, si evidenzia quanto segue: 

− con riferimento ad Italcementi, nell’ambito degli scambi di informazioni, il Collegio Sindacale 
della Controllata ci ha informato che la Funzione di internal audit di Italcementi è adeguata e 
qualificata. Inoltre, il Collegio Sindacale ha preso visione della relazione del Comitato 
Controlli e Rischi della Controllata rilasciata in data 4 marzo 2015, dalla quale emerge un 
giudizio di adeguatezza del sistema di controllo interno e di gestione dei rischi; 

− per quanto attiene a Finter Bank, il Collegio ha continuato a svolgere – anche in via 
congiunta con il Comitato Controlli e Rischi – un’attività di monitoraggio in relazione alle 
debolezze nel sistema dei controlli emerse nei precedenti esercizi e che sono state oggetto 
di attenzione anche da parte dell’Autorità di vigilanza svizzera (FINMA). Tale attività è stata 
svolta attraverso una costante reportistica ottenuta dal Responsabile della Funzione di 
internal audit e – sia attraverso quest’ultimo, sia direttamente – dalle funzioni di controllo 
della Banca stessa nonché nell’ambito di incontri con esponenti aziendali della Banca (ivi 
inclusi il Consigliere Delegato ed il Dirigente Preposto di Italmobiliare, che siedono nel 
Consiglio di Amministrazione della Banca). Per quanto noto allo scrivente Collegio,  sono 
proseguiti gli interventi richiamati nella relazione predisposta dallo scrivente Collegio 
Sindacale con riguardo all’esercizio 2013 e sono intervenuti significativi miglioramenti anche 
(ma non soltanto) in relazione al sistema dei controlli della Banca. Si condivide al contempo 
l’attenzione che, anche con riguardo all’esercizio in corso, il Responsabile della Funzione di 
internal audit della Società ha deciso di dedicare al monitoraggio del completamento dei 
necessari interventi sul sistema di controllo interno della Banca. Il Collegio conferma, infine, 
che anche nel corso del periodo di riferimento della presente relazione i flussi informativi 
dalla funzione di internal audit di Finter Bank – e, più in generale, dei diversi soggetti che 
compongono il sistema dei controlli della Banca – alla Funzione di internal audit della 
Società sono stati ritenuti adeguati e soddisfacenti da quest’ultima.  

Con riguardo alle società controllate ricomprese nel piano di audit della Società, si evidenzia 
che nel mese di luglio 2014 è stato istituito un Comitato controlli e rischi presso la Sirap Gema 
S.p.A.; inoltre è in corso di individuazione una risorsa che curi l’internal audit presso la 
Controllata stessa. Una volta assunta tale risorsa, Sirap Gema risulterà dotata di un’autonoma 
funzione di internal audit e, quindi, non formerà ulteriormente oggetto di revisione diretta da 
parte della Funzione di internal audit di Italmobiliare.  

Rispetto a quanto illustrato nella relazione dello scrivente Collegio relativa all’esercizio 2013, si 
evidenzia che è giunto a scadenza l’accordo – di durata annuale – tra Italcementi e Italmobiliare 
che regolava il distacco parziale e temporaneo di personale dell’Unità di internal audit della 
prima società a favore della seconda. Nel corso dell’esercizio, il Collegio Sindacale ha 
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constatato l’adeguatezza della soluzione individuata e, quindi, del sistema dei controlli interni 
della Società. A seguito della cessazione dell’accordo, il Collegio Sindacale ha ricevuto 
rassicurazioni dal Responsabile della Funzione di internal audit della Società in ordine 
all’adeguatezza delle risorse oggi disponibili, anche rispetto al piano di audit per il 2015; ciò 
anche in ragione di quanto sopra indicato in merito al fatto che è in corso di individuazione una 
risorsa che curi l’internal audit presso Sirap Gema e che, pertanto, la stessa risulterà a breve 
dotata di un’autonoma funzione di internal audit. Sarà cura del Collegio Sindacale monitorare 
l’adeguatezza nel tempo delle risorse che compongono la Funzione di internal audit della 
Società e, quindi, del sistema di controllo interno della Società, verificando in tale ambito che 
venga a breve individuato il responsabile dell’istituenda funzione di internal audit presso Sirap 
Gema. 

Sulla base di tutto quanto precede ed, in particolare, delle informazioni fornite al Collegio 
Sindacale dal Comitato Controllo e Rischi e dal Responsabile della Funzione di internal audit, è 
emerso che i poteri, le risorse ed i mezzi messi a disposizione dal Consiglio di Amministrazione 
della Società al Responsabile della Funzione di internal audit sono adeguati ed idonei.  

Alla luce delle risultanze dell’attività svolta, di quanto appreso dal Comitato Controllo e Rischi e 
di quanto rappresentato dal Comitato stesso nella propria relazione annuale, tenuto conto dei 
contenuti della relazione predisposta dalla Società di revisione ai sensi dell'art. 19, comma 3, 
D.Lgs. 39/2010 e confortati dai colloqui con la stessa intercorsi, nonché considerate le 
informazioni acquisite dal Collegio Sindacale di Italcementi (per quanto attiene al sistema di 
controllo interno della principale controllata) e riportate nella relazione annuale del Comitato 
Controllo e Rischi della Controllata stessa nonché delle informazioni acquisite dai competenti 
organi di Finter Bank, il Collegio Sindacale esprime una valutazione di sostanziale adeguatezza 
del sistema di controllo interno e – fermo restando l’esigenza di monitoraggio dell’adeguatezza 
della relativa dotazione di risorse – della Funzione di internal audit anche ai fini della sua 
efficacia. 

La Società non ha istituito una apposita funzione di gestione del rischio, rimettendo tale attività 
alle diverse funzioni operative. Al contempo, lo scrivente Organo di controllo ha preso atto del 
progetto di gestione dei rischi avviato da Italmobiliare – caratterizzato da un nuovo modello che 
tiene conto della specificità dei diversi settori in cui opera la Società –, ha potuto apprendere dal 
Collegio Sindacale di Italcementi che il sistema di gestione del rischio della principale 
controllata della Società continua ad essere ben strutturato ed efficace ed è stato inoltre 
informato dal Responsabile della Funzione di internal audit della Società dell’avvio del progetto 
di Enterprise Risk Management presso il Gruppo Sirap. In considerazione di ciò, il Collegio 
esprime un giudizio di adeguatezza del presidio dei rischi operativi a livello di Gruppo, fermo 
restando che l’esigenza di istituire una autonoma funzione di gestione del rischio deve 
continuare a formare oggetto di valutazione nel tempo, alla luce delle evoluzioni del Gruppo e 
del contesto di riferimento, al fine di garantire un adeguato presidio dei potenziali rischi derivanti 
dall’attività svolta dalla Società e dalle altre controllate.    

Infine, il Collegio Sindacale ha preso atto che è stata completata la formalizzazione delle linee 
di indirizzo sul sistema di controllo interno e di gestione dei rischi della Società. 
 
iii) Attività di vigilanza sulla revisione legale dei conti annuali e dei conti consolidati 
Il Collegio Sindacale ha periodicamente incontrato i responsabili della Società di revisione 
(KPMG S.p.A.), con i quali è stato instaurato il previsto scambio di informazioni. Dagli incontri 
effettuati siamo stati informati sulle questioni fondamentali emerse in sede di revisione che 
hanno riguardato tematiche valutative e, in tale ambito, le attività di impairment. Ci è stato 
inoltre riferito che, in sede di revisione, non sono emerse carenze significative nel sistema di 
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controllo interno relativo al processo di informativa finanziaria anche ai sensi di quanto previsto 
dall’art. 19, comma 3, del D.Lgs. 39/2010. 
 
iv) Attività di vigilanza sull’indipendenza della società di revisione, in particolare per quanto 
concerne la prestazione di servizi non di revisione 
Il Collegio Sindacale ha vigilato sull’indipendenza della Società di revisione, prendendo atto 
della procedura autorizzativa adottata da KPMG con riguardo alle richieste di servizi 
professionali rivolte alle società aderenti al network KPMG da parte delle società del Gruppo 
Italmobiliare. La procedura in essere permette di presidiare in via preventiva l’assunzione di 
incarichi che possano pregiudicare l’indipendenza di KPMG ed è adeguata rispetto agli 
standard di mercato noti ai componenti il Collegio Sindacale. 

Il Collegio Sindacale ha, inoltre, ricevuto dalla Società di revisione la conferma annuale 
dell’indipendenza, ai sensi dell’art. 17, comma 9, lett. a), del D.Lgs. 39/2010.  

La Società di revisione ha comunicato al Collegio i compensi percepiti da essa e da soggetti, 
anche esteri, appartenenti al network KPMG, evidenziando i compensi relativi ad attività diverse 
da quelle di revisione legale. Nel corso dell’esercizio chiuso al 31 dicembre 2014, KPMG S.p.A. 
e le società appartenenti alla medesima rete hanno percepito complessivamente dal Gruppo 
Italmobiliare 4.419 migliaia di euro così suddivisi: per le attività di revisione 3.006 migliaia di 
euro e per servizi diversi 1.413 migliaia di euro. Dal 1 gennaio 2015 alla data di redazione della 
presente relazione, le società del network KPMG hanno fornito a Italmobiliare S.p.A. servizi 
diversi da quelli di revisione legale per un importo complessivo pari a 23 migliaia di euro. 

La prestazione degli incarichi diversi da quelli di revisione resi da società appartenenti alla rete 
KPMG a favore del Gruppo non pregiudica, a nostro parere, l’indipendenza della Società di 
revisione.  
 
Bilancio di esercizio (separato) e bilancio consolidato 
Relativamente al bilancio di esercizio ed al bilancio consolidato al 31 dicembre 2014, fermo 
restando che i compiti in materia di revisione legale e, quindi, il giudizio sul bilancio di esercizio 
e sul bilancio consolidato sono attribuiti in via esclusiva alla società di revisione, KPMG, si 
evidenzia che:  
− il Collegio Sindacale ha vigilato sull’osservanza, da parte del Consiglio di Amministrazione, 

delle norme procedurali inerenti la formazione del bilancio di esercizio e del bilancio 
consolidato nonché sull’impostazione generale degli stessi, sulla loro generale conformità 
alla legge per ciò che riguarda la forma e la struttura e non ha alcuna osservazione al 
riguardo; 

− il bilancio di esercizio ed il bilancio consolidato al 31 dicembre 2014 sono stati redatti in base 
ai principi contabili internazionali IAS/IFRS emessi dall’International Accounting Standards 
Board (IASB) e omologati dall’Unione Europea, in vigore al 31 dicembre 2014, che sono stati 
debitamente descritti nelle note illustrative, così come è stata data evidenza dei principi, 
degli emendamenti e delle interpretazioni omologati dalla Unione Europea, intervenuti 
rispetto al 31 dicembre 2013. Come pure indicato nella relazione del Consiglio di 
Amministrazione sulla gestione di Gruppo, il principale cambiamento riguarda l’IFRS 11 
“Accordi a controllo congiunto”: in particolare, mentre fino al 31 dicembre 2013 il Gruppo ha 
consolidato le joint venture con il metodo proporzionale, il nuovo IAS 28 (“Partecipazioni in 
società collegate e joint venture”) e l’IFRS 11 prevedono per tale fattispecie il 
consolidamento con il metodo del patrimonio netto. Come indicato nella Relazione sulla 
gestione di Gruppo, l’applicazione dal primo gennaio 2014 dei nuovi principi, pur di impatto 
limitato, ha comportato, ai fini di una rappresentazione omogenea con l’anno precedente, la 
rielaborazione delle voci patrimoniali, economiche e finanziarie del 2013; 

ITALMOBILIARE

332



 
 

− come indicato nelle note illustrative al bilancio consolidato ed al bilancio di esercizio, nei 
paragrafi aventi ad oggetto la rideterminazione dei dati comparativi e pure riportato nelle 
Relazioni al bilancio di esercizio ed al bilancio consolidato al 31 dicembre 2014 predisposte 
dalla Società di revisione ai sensi degli artt. 14 e 16 del D.Lgs. 39/2010, con riguardo ai dati 
dell’esercizio precedente e alla situazione patrimoniale e finanziaria al 1° gennaio 2013 
riportati nel bilancio d’esercizio e nel bilancio consolidato ai fini comparativi, per effetto della 
necessità di riallineare le posizioni di credito verso l’erario e di perdite fiscali a seguito 
dell’uscita dal consolidato fiscale in capo ad Italmobiliare S.p.A. del Gruppo Italcementi, in 
conformità con quanto previsto dallo IAS 8, sono stati riesposti alcuni dati comparativi relativi 
al bilancio consolidato dell’esercizio precedente ed alla situazione patrimoniale e finanziaria 
al 1° gennaio 2013 rispetto ai dati precedentemente presentati. Da quanto appreso dalla 
Società incaricata della revisione legale, KPMG, le modalità di rideterminazione dei dati 
comparativi e la relativa informativa presentata nelle note illustrative sono state dalla stessa 
esaminate ai fini dell’espressione del giudizio sul bilancio consolidato chiuso al 31 dicembre 
2014; 

− vi è rispondenza tra il bilancio di esercizio ed il bilancio consolidato, da un lato, ed i fatti e le 
informazioni dei quali il Collegio Sindacale è venuto a conoscenza partecipando alle riunioni 
del Consiglio di Amministrazione e del Comitato Esecutivo e nello svolgimento delle proprie 
attività di controllo, dall’altro lato; 

− anche con riguardo all’esercizio 2014, particolare attenzione è stata prestata dalla Società 
allo svolgimento degli impairment test;  

− è stato rispettato il disposto dell’art. 154-ter, comma 1-ter, D.Lgs. 58/98. 

Come sopra indicato, il Collegio Sindacale ha periodicamente incontrato la Società incaricata 
della revisione legale, KPMG, ai fini di uno scambio di informazioni in via continuativa sulle 
attività di controllo svolte dalla Società stessa, da un lato, e dal Collegio, dall'altro lato. 
Nell’ambito di detti incontri, non sono emerse criticità degne di nota. Il Collegio ha preso visione 
delle relazioni predisposte dalla Società di revisione sul bilancio di esercizio e sul bilancio 
consolidato al 31 dicembre 2014 ed ha preso atto: 
− dei giudizi sul bilancio di esercizio e sul bilancio consolidato al 31 dicembre 2014 in esse 

riportati, dai quali emerge che gli stessi sono conformi alle norme che ne disciplinano la 
redazione e rappresentano in modo veritiero e corretto la situazione patrimoniale e 
finanziaria e il risultato economico dell'esercizio rispettivamente separato e consolidato; 

− dell'assenza di richiami di informativa; 
− dei giudizi di coerenza della Relazione del Consiglio di Amministrazione sulla gestione e 

della Relazione del Consiglio di Amministrazione sulla gestione di Gruppo rispettivamente 
con il bilancio di esercizio e con il bilancio consolidato nonché sulle informazioni contenute 
nella Relazione sul governo societario e gli assetti proprietari, limitatamente a quelle di cui 
all’art. 123-bis, comma 1 lett. c), d), f), l) ed n) e comma 2 lett. b), del D.Lgs. 58/98.  

Il Collegio Sindacale ha, inoltre, preso visione delle relazioni di attestazione predisposte dal 
Consigliere Delegato e dal Dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili societari ai 
sensi dell'art. 154-bis, comma 5, D.Lgs. 58/98 con riguardo al bilancio di esercizio ed al bilancio 
consolidato ed ha preso atto della completezza dei relativi contenuti.  
 
Relazione sulla gestione e sulla gestione di Gruppo 
Il Collegio Sindacale ha verificato i contenuti della Relazione sulla gestione e della Relazione 
sulla gestione di Gruppo predisposte dal Consiglio di Amministrazione. Nelle Relazioni sono 
riepilogati i principali rischi e incertezze e si dà conto dell’evoluzione prevedibile della gestione 
della Società e del Gruppo. 
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Ad esito dall’esame delle Relazioni, il Collegio Sindacale, per quanto a propria conoscenza, ha 
constatato la completezza delle stesse rispetto alle vigenti disposizioni di legge nonché la 
chiarezza delle informazioni in esse contenute.  
 
Ulteriori attività del Collegio Sindacale e informativa richiesta da Consob 
Nell’esercizio delle proprie funzioni il Collegio Sindacale, come prescritto dall’articolo 2403 c.c. 
e dall’articolo 149 del TUF, ha vigilato sull’osservanza della legge e dello statuto e sul rispetto 
dei principi di corretta amministrazione ed in particolare sull’adeguatezza dell’assetto 
organizzativo, amministrativo e contabile adottato dalla Società.  
Ai sensi dell’art. 2405 del c.c., come sopra indicato, il Collegio Sindacale ha partecipato a tutte 
le riunioni del Consiglio di Amministrazione e del Comitato Esecutivo e ottenuto dagli 
Amministratori, periodiche informazioni sul generale andamento della gestione, sulla sua 
prevedibile evoluzione, nonché sulle operazioni di maggior rilievo economico, finanziario e 
patrimoniale effettuate dalla Società, assicurandosi che le delibere assunte non fossero 
manifestamente imprudenti, azzardate, in potenziale conflitto di interessi, in contrasto con le 
delibere assembleari o tali da compromettere l’integrità del patrimonio sociale. Il Collegio ha 
inoltre partecipato all’Assemblea degli Azionisti. 

Il Collegio Sindacale ha ricevuto ed esaminato la Relazione sul governo societario e gli assetti 
proprietari, nella quale si illustra in maniera adeguata e completa l'adesione della società al 
Codice di Autodisciplina delle società quotate.  

Con riguardo agli organi sociali, si segnala che: 
− il Consiglio di Amministrazione – nominato il 27 maggio 2014 – è composto, alla data della 

presente relazione, da 14 Amministratori, di cui 6 in possesso dei requisiti di indipendenza 
previsti dal Codice di Autodisciplina. Nel corso del 2014, il Consiglio di Amministrazione ha 
tenuto 8 riunioni; 

− il Comitato Esecutivo è composto da 5 Amministratori e nel 2014 si è riunito 2 volte. Si 
evidenzia che il Comitato Esecutivo della Società ha le medesime competenze del Consiglio 
di Amministrazione – con la sola eccezione di quelle non delegabili – e, pertanto, si riunisce 
esclusivamente laddove, in presenza di tematiche caratterizzate da urgenza, 
l’organizzazione di un’adunanza del Comitato risulti maggiormente agevole rispetto a quella 
del Consiglio; 

− il Comitato Controllo e Rischi è composto da 3 Amministratori, 2 dei quali sono in possesso 
dei requisiti di indipendenza previsti dal Codice di Autodisciplina. Nel 2014, il Comitato 
Controllo e Rischi si è riunito 12 volte. Alcuni degli incontri sono stati organizzati nella forma 
di riunioni congiunte del Collegio Sindacale e del Comitato Controlli e Rischi; 

− il Comitato per la Remunerazione è composto da 3 Amministratori, 2 dei quali sono in 
possesso dei requisiti di indipendenza previsti dal Codice di Autodisciplina. Nel corso del 
2014, il Comitato per la Remunerazione si è riunito 3 volte per l’esame e l’approvazione della 
politica di remunerazione per amministratori esecutivi investiti di particolari cariche e dei 
dirigenti con responsabilità strategiche ed ha formulato proposte al Consiglio di 
Amministrazione in merito alla remunerazione di amministratori e dirigenti; 

− il Comitato per le Operazioni con Parti Correlate è composto da 3 Amministratori 
indipendenti. Nel corso del 2014, il Comitato si è riunito 4 volta, per l’aggiornamento della 
Procedura sulle operazioni con parti correlate e per sottoporre alcune modifiche della 
Procedura al Consiglio di Amministrazione. 

Partecipando alle riunioni dei diversi Organi sociali, in relazione a quanto previsto dal Codice di 
autodisciplina, il Collegio Sindacale ha potuto constatare che l’Organo amministrativo ha 
espletato le diverse funzioni ad esso attribuite; il Collegio ha potuto, inoltre, constatare il corretto 
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funzionamento del Comitato Esecutivo, del Comitato Controllo e Rischi, del Comitato per la 
Remunerazione e del Comitato per le Operazioni con Parti Correlate, rispetto a quanto previsto 
nel Codice di autodisciplina e nella procedura per le operazioni con parti correlate. 

Il Collegio Sindacale ha incontrato il Lead Independent Director ed ha constatato che lo stesso 
non ha ricevuto istanze e/o contributi da parte degli altri Amministratori indipendenti – e, più in 
generale, degli Amministratori non esecutivi – della Società nell’esercizio 2014 e fino alla data 
di redazione della presente relazione. 

Nell’ambito delle proprie verifiche, ai fini di un costante scambio di informazioni, il Collegio 
Sindacale ha periodicamente incontrato: 
− la Società incaricata della revisione legale, curando con la stessa un continuo scambio di 

informazioni in relazione alle attività di verifica svolte; 
− il Responsabile della Funzione di internal audit, ricevendo dallo stesso le informazioni circa 

gli esiti dell’attività svolta; 
− i membri dell’Organismo di Vigilanza, istituito ai sensi del D.Lgs. 8 giugno 2001, n. 231, 

ricevendo dagli stessi le informazioni circa gli esiti dell’attività di vigilanza svolta, poi 
confermati nelle Relazioni dell’Organismo di Vigilanza al Consiglio di Amministrazione. Dalle 
Relazioni emerge che non sono state riscontrate anomalie o fatti censurabili e che 
l’Organismo di Vigilanza non ha ricevuto segnalazioni da soggetti interni e/o esterni alla 
Società inerenti presunte violazioni del Modello di organizzazione e gestione o delle relative 
procedure; 

− il Dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili societari; 
− il Collegio Sindacale di Italcementi, ottenendo dallo stesso le informazioni in merito ai sistemi 

di amministrazione e di controllo interno della Controllata – ed un giudizio di efficacia e di 
adeguatezza al riguardo – nonché sull’andamento generale dell’attività sociale. 

Nel corso dell’attività di vigilanza sopra descritta non sono emersi omissioni, fatti censurabili o 
irregolarità tali da richiederne la segnalazione ai competenti organi di controllo e vigilanza 
esterni o la menzione nella presente relazione.  

Nel corso dell’esercizio, non sono pervenute al Collegio Sindacale denunce ex art. 2408 del 
c.c., né sono ad esso pervenuti esposti, né il Collegio è stato chiamato a rilasciare alcuno dei 
pareri previsti dalla vigente normativa. 
 

*   *   * 
 
Tenuto conto di quanto sopra evidenziato e per quanto di sua competenza, il Collegio 
Sindacale, anche alla luce della relazione predisposta dalla Società incaricata della revisione 
legale e del relativo giudizio sul bilancio, non rileva motivi ostativi all’approvazione del bilancio 
d’esercizio chiuso al 31 dicembre 2014 predisposto dal Consiglio di Amministrazione e non ha 
obiezioni da formulare in merito alle proposte formulate all’Assemblea degli Azionisti dal 
Consiglio di Amministrazione. 
 
 
 
Il Collegio Sindacale 
 
Francesco Di Carlo 
Angelo Casò 
Luciana Ravicini 
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