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Organi sociali

Consiglio di Amministrazione
(Scadenza: approvazione bilancio al 31.12.2016)

Giampiero Pesenti 1 Presidente

Italo Lucchini 1-3 Vicepresidente

Carlo Pesenti 1-2-6 Consigliere delegato - Direttore Generale

Anna Maria Artoni 5-7

Giorgio Bonomi 4

Carolyn Dittmeier 4-5-7

Sebastiano Mazzoleni 6

Luca Minoli

Gianemilio Osculati 6-7

Clemente Rebecchini

Paolo Domenico Sfameni 3-4-5-7-10

Livio Strazzera 1-6-8

Massimo Tononi 6-7-9

Laura Zanetti 1-3-6-7

Graziano Molinari 11 Segretario

Collegio sindacale
(Scadenza: approvazione bilancio al 31.12.2016)

Sindaci effettivi

Francesco Di Carlo Presidente

Angelo Casò

Luciana Ravicini

Sindaci supplenti

Barbara Berlanda

Paolo Ludovici

Maria Rachele Vigani

Dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili societari

Giorgio Moroni

Società di revisione

KPMG S.p.A.

1 Membro del Comitato esecutivo

2 Amministratore incaricato del sistema di controllo interno e di gestione dei rischi

3 Membro del Comitato per la remunerazione

4 Membro del Comitato Controllo e Rischi

5 Membro del Comitato per le operazioni con parti correlate

6 Membro del Comitato investimenti

7 Consigliere indipendente (ai sensi del Codice di Autodisciplina e del D.Lgs 24 febbraio 1998 n. 58)

8 Consigliere indipendente (ai sensi del D.Lgs 24 febbraio 1998 n. 58)

9 Lead independent director

10 Membro dell’Organismo di vigilanza

11 Segretario del Comitato esecutivo



 
 
 
 
 
 
 

 
 

CARATTERISTICHE PROFESSIONALI DEI COMPONENTI IL 
CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE ED IL COLLEGIO SINDACALE 

Consiglio di amministrazione 
Giampiero Pesenti – Consigliere dal 5 dicembre 1967 
Nato a Milano il 5 maggio 1931 
Laurea in Ingegneria meccanica - Politecnico di Milano 
Nel 1958 inizia la sua attività in Italcementi S.p.A., l’azienda di famiglia fondata nel 1864, 
nell’ambito della Direzione Tecnica. 
Nel 1983 diventa Direttore Generale, nel 1984 Consigliere Delegato e dal 2004 ricopre la carica 
di Presidente di Italcementi S.p.A. 
Dal 1984 al 2014 ricopre la carica di Presidente-Consigliere Delegato di Italmobiliare S.p.A., di 
cui oggi è Presidente. 
Attualmente ricopre, inoltre, la carica di consigliere di amministrazione delle società Compagnie 
Monegasque de Banque, Crédit Mobilier de Monaco, Fondazione Italcementi Cav. Lav. Carlo 
Pesenti e Immobiliare Albenza S.p.A.. 

Italo Lucchini – Consigliere dal 17 giugno 1999 
Nato a Bergamo il 28 dicembre 1943 
Laurea in Economia e Commercio - Università Bocconi di Milano 
Prima assistente all’Università Bocconi e poi professore incaricato all’Università di Bergamo, 
esercita la professione di dottore commercialista conducendo un avviato studio in Bergamo. 
Già Consigliere di Amministrazione di Ciments Français fino al 1° marzo 2013, ricopre 
attualmente la carica di Consigliere di Amministrazione della controllata Italcementi S.p.A. e di 
Consigliere di Gestione nella Unione di Banche Italiane S.c.p.a., nonché di Presidente del 
Collegio Sindacale di ALMAG S.p.A. 
Riveste altresì incarichi in procedure concorsuali pendenti avanti al Tribunale di Bergamo e in 
particolare svolge le funzioni di Liquidatore Giudiziale nei Concordati Preventivi della Locatelli 
Geom. Gabriele S.p.A. e di tre sue controllate. 

Carlo Pesenti – Consigliere dal 17 giugno 1999 
Nato a Milano il 30 marzo 1963 
Laurea in Ingegneria meccanica - Politecnico di Milano 
Master di Economia e management - Università Bocconi di Milano 
Inizia la sua attività nel Gruppo Italcementi svolgendo un significativo training presso diverse 
unità produttive del Gruppo e, in particolare, presso la Direzione centrale finanza 
amministrazione e controllo.  
Dopo aver ricoperto la carica di Condirettore generale, nel maggio 2004 è nominato Consigliere 
Delegato di Italcementi. 
Dal 2001 ricopre altresì la carica di Direttore Generale di Italmobiliare S.p.A. e nel maggio 2014 
ne diviene anche Consigliere Delegato. 
Membro della Giunta di Confindustria dal 2003, nel 2012 viene nominato Presidente della 
relativa Commissione per la riforma. Dal maggio 2014 è Vice Presidente di Confindustria con la 
delega per il Centro Studi. 
Nel 2013 entra nel Comitato per la Corporate Governance promosso da ABI, Ania, Assonime, 
Assogestioni, Borsa Italiana e Confindustria. 
Nel 2013 è stato, infine, nominato Co-Presidente della CSI (Cement Sustainability Initiative) 
nell’ambito del WBCSD (World Business Council for Sustainable Development). 
E’ membro del Consiglio di amministrazione dello IEO (Istituto Europeo di Oncologia) e della 
Fondazione Cesvi.  
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Anna Maria Artoni – Consigliere dal 27 maggio 2014 
Nata nel 1967. 

 Amministratore Unico di Artoni Group S.p.A. leader nazionale nel settore dei trasporti e della 
logistica oltre a ricoprire vari incarichi nelle aziende del gruppo di famiglia. 

 membro indipendente del Consiglio di amministrazione di Prelios S.p.A. e MutuiOnLine 
S.p.A.. 

 membro del consiglio generale di Fondazione Cassa di Risparmio di Reggio Emilia Pietro 
Manodori. 
Dall’aprile 2015 è diventata Presidente di Fidindustria Emilia Romagna soc. coop. 
Nel novembre 2013 è entrata a far parte del Comitato Permanente di consulenza globale e di 
garanzia per le Privatizzazioni del MEF. 

 membro del Consiglio di amministrazione di Linkiesta S.p.A., una iniziativa editoriale on line. 
 membro del Comitato Investimenti di Credem Private Equity SGR e dello Strategic Committee 

di 21 Investimenti. 
 componente del Consiglio direttivo e della Giunta di Assonime e di Industriali Reggio Emilia. 

Fa parte dell’Advisory Board di Alma Graduate School di Bologna. 

Giorgio Bonomi – Consigliere dal 3 maggio 2002 
Nato a Bergamo il 2 novembre 1955 
Laurea in Giurisprudenza - Università Statale di Milano 
Avvocato in Bergamo. Revisore legale. 

Carolyn Dittmeier – Consigliere dal 27 maggio 2014 
Nata il 6 novembre 1956 negli USA, con nazionalità sia italiana che statunitense. 
Laurea in Economia e Commercio presso la Wharton School, University of Pennsylvania, USA. 
Dal 2014 è Presidente del Collegio Sindacale di Assicurazioni Generali SpA. 
Dal 2013 consigliere indipendente di Autogrill SpA e presidente Comitato Controllo e Rischi. 
Chairman dell’Audit Committee di FAO – Food and Agriculture Organization delle Nazioni Unite 
fino al 2015. 
Dal 2002 ai primi mesi del 2014 è stata responsabile della funzione Controllo Interno/Internal 
Audit di Poste Italiane SpA. 
Dal 1999 al 2002 ha guidato la practice Corporate Governance Services presso KPMG in Italia 
in qualità di Associate Partner. 
Dal 1987 al 1999 è stata dirigente nel Gruppo Montedison, responsabile della funzione Group 
Financial Reporting fino al 1995, assumendo poi la responsabilità della funzione di Internal 
Auditing. 
Dal 1986 al 1987 è stata Financial Manager per la società holding Iniziative Industriali SpA. 
Dal 1978 fino al 1986 revisore presso KPMG (già Peat, Marwick & Mitchell) prima negli Stati 
Uniti a Philadelphia, Pennsylvania, trasferendosi poi in Italia in qualità di Senior Manager presso 
la sede di Milano. 

 stata Vice Chairman dell’Institute of Internal Auditors (IIA), associazione professionale di 
riferimento mondiale per l’internal auditing, (2013-2014) e presidente dell’European 
Confederation of Institutes of Internal Auditing-ECIIA (2011-2012) e dell’Associazione Italiana 
Internal Auditors-AIIA (2004-2010). 
Dal 2010 fino al 2014 professore alla Università LUISS Guido Carli per corsi in Corporate 
Governance e Internal Auditing. 
Autore di “La Governance dei Rischi” (Egea, 2015) e “Internal Auditing. Chiave della Corporate 
Governance” (Egea 2007, 2011). 
Revisore legale, Certified Public Accountant (registro di dottori commercialisti statunitense), 
Certified Internal Auditor (CIA), Certified Risk Management Assurance (CRMA). 
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Sebastiano Mazzoleni – Consigliere dal 25 maggio 2011 
Nato a Milano l’11 maggio 1968 
Laurea in Geologia - Università Statale di Milano. 
Master in Business Administration (MBA) - SDA Bocconi, Milano. 
Comincia la sua carriera professionale nel 1996 presso CTG S.p.A. dove è responsabile di 
attività di valutazione di giacimenti di materie prime per la fabbricazione del cemento, 
coordinando gruppi di lavoro in Italia, Francia, Spagna e Thailandia. 
Nel 2000 passa in forza alla Direzione Marketing di Italcementi S.p.A. dove è corresponsabile 
della stesura di piani di marketing per nuovi prodotti e di analisi di benchmark per la 
realizzazione di matrici di posizionamento competitivo. 
Nel 2003 contribuisce alla realizzazione della nuova Direzione di Gruppo Marketing per Nuovi 
Prodotti, dove è responsabile della gestione dell’innovazione per Stati Uniti, Grecia, Bulgaria, 
Turchia, Egitto, Thailandia, Kazakhstan ed India fino al 2009. È stato responsabile a livello di 
Gruppo del nuovo progetto di valorizzazione di risorse recuperabili. 
Dal 2010 si occupa di non-profit, social entrepreneurship e consulenza nell’ambito 
dell’innovazione. 

Luca Minoli – Consigliere dal 3 maggio 2002 
Nato a Napoli il 29 gennaio 1961 
Laurea in Giurisprudenza, magna cum laude, 1985 - Università Statale di Milano. 
Iscritto all’Albo degli Avvocati dal 1988. Iscritto all’Albo dei Cassazionisti dal 2006. 
Tra il 1986 e il 1987 è associato nello studio Hughes Hubbard & Reed di New York. Dapprima 
associato, poi socio dal 1991 nello Studio Legale Ardito. Socio, dal 2004 al 2012, nello studio 
legale Dewey & LeBoeuf. Socio dello Studio Legale Gattai, Minoli, Agostinelli e Partners.  

Gianemilio Osculati – Consigliere dal 25 maggio 2011 
Nato a Monza il 19 maggio 1947 
Laurea in Economia Aziendale presso l’Università Commerciale Luigi Bocconi di Milano. 
MBA presso l'Indiana University Graduate School of Business; Fulbright Scholar - University 
Fellow, Teaching Assistant di Finanza. 
Iscritto all'Albo dell'Ordine dei Dottori Commercialisti di Monza e Revisore Ufficiale dei Conti. 
Ha maturato esperienza, in Italia e all’estero, in prestigiose società di consulenza, prima presso 
The Boston Consulting Group e successivamente presso McKinsey & Company, Mediterranean 
Complex di cui è stato Managing Director dal 1994 al 2004 e Presidente dal 2004 al 2007. 
E’ stato Consigliere Delegato di Banca d’America e d’Italia; Amministratore Delegato di Intesa 
San Paolo Vita; Presidente di Eurizon Capital. 

 titolare effettivo di Osculati & Partners S.p.A. 

Clemente Rebecchini – Consigliere dal 25 maggio 2011 
Nato a Roma l’8 marzo 1964 
Laurea in Economia e Commercio presso l'Università La Sapienza di Roma. 
Iscritto all'Albo dell'Ordine dei Dottori Commercialisti. 
Attualmente ricopre la carica di Direttore Centrale di Mediobanca S.p.A. È Vice Presidente di 
Assicurazioni Generali S.p.A. e amministratore non esecutivo di Atlantia S.p.A. e dell’Istituto 
Europeo di Oncologia S.r.l. 
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Paolo Domenico Sfameni – Consigliere dal 25 maggio 2011 
Nato a Milano il 25 novembre 1965 
Laurea in Economia e Commercio presso l'Università Commerciale Luigi Bocconi di Milano. 
Iscritto all'Albo dell'Ordine dei Dottori Commercialisti ed al Registro dei Revisori Contabili. 
Nel periodo 2000-2002 è stato consulente di Assonime per l'Area diritto societario.  
Esercita in proprio l’attività di consulenza in materia di diritto societario, bancario e dei mercati 
finanziari. 
Ricopre incarichi di consigliere, sindaco, rappresentante degli obbligazionisti e membro 
dell'organismo di vigilanza di società per azioni di rilevanti dimensioni. 
Professore associato di Diritto commerciale presso la facoltà di Economia dell'Università di 
Aosta, dove è anche stato Professore incaricato di Diritto dell’Unione europea e di Diritto 
privato. 
Adjunct Professor di Diritto degli intermediari finanziari nell’ambito del Corso di Giurisprudenza 
dell'Università L. Bocconi di Milano. 
Docente nell’ambito del Master di Diritto penale dell’impresa F. Stella, dell’Università Cattolica 
di Milano. 
Membro del comitato di redazione di riviste giuridiche e autore di numerose pubblicazioni in 
materia di diritto societario e dell' impresa. 

Livio Strazzera – Consigliere dal 3 maggio 2002 
Nato a Trapani il 23 luglio 1961 
Laurea in Economia e Commercio - Università Bocconi di Milano 
Commercialista in Milano ed iscritto all’Albo dei Revisori. 
Consulente fiscale e revisore contabile di numerose società di capitali. È stato consulente 
finanziario a Londra, New York e Miami. 
Vice presidente Banca Popolare Commercio e Industria. 

Massimo Tononi – Consigliere dal 27 maggio 2014 
Nato a Trento il 22 agosto 1964 
Laureato in Economia all’Università Bocconi di Milano 
Inizia la carriera nel 1988 presso l’ufficio londinese di Goldman Sachs, occupandosi 
prevalentemente di fusioni ed acquisizioni tra imprese. 
Dal 1993 è Assistente del Presidente dell’IRI, per poi tornare, nel 1994, alla Goldman Sachs, di 
cui diventa partner managing director, prima nell’ufficio di Milano e poi in quello di Londra. 
Nel 2006 viene nominato Sottosegretario di Stato, con delega per il debito pubblico e le società 
partecipate dallo Stato nell’ambito del Ministreo dell’Economia e delle Finanze. Lascia l’incarico 
nel 2008 e torna alla Goldman Sachs dove rimane per altri due anni. 

 stato Presidente di Borsa Italiana (2011-2015), Cassa di Compensazione e Garanzia (2013-
2015), Euro TLX (2013-2015) e Consigliere di Amministrazione del London Stock Exchange 
Group (2010-2015) e di Sorin (2010-2015). 
Attualmente è Presidente di Banca Monte dei Paschi di Siena e Presidente non-esecutivo di 
Prysmian e dell’Istituto Atesino di Sviluppo.  inoltre componente del Consiglio Direttivo di 
Assonime, del Comitato Italiano per la Corporate Governance e del Consiglio di 
Amministrazione di European Issuers. 
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Laura Zanetti – Consigliere dal 14 novembre 2013 
Nata a Bergamo il 26 luglio 1970 
Laurea in Economia Aziendale presso l'Università Bocconi con lode e dignità di stampa. 
Dottore Commercialista e Revisore Contabile, autore di numerose pubblicazioni in tema di 
finanza aziendale e valutazione delle imprese. 
Professore associato di finanza aziendale presso l’Università Bocconi di Milano, dove insegna 
Valutazione delle Aziende e Corporate Valuation.  
Research Fellow del CAREFIN, Center for Applied Research in Finance, e direttore del corso di 
laurea in Economia e Finanza dell’Università Bocconi. 
E’ stata direttore del Master of Science in Finance dell’Università Bocconi, Visiting scholar 
presso il MIT (Massachusetts Institute of Technology) e la London School of Economics and 
Political Science.  

Collegio sindacale 
Francesco Di Carlo  
Nato a Milano il 4 ottobre 1969 
Ha conseguito la laurea in Economia e Commercio presso l'Università Cattolica del Sacro 
Cuore di Milano.  iscritto all'Albo dell'Ordine dei Dottori Commercialisti di Milano ed al Registro 
dei Revisori Contabili. 
Socio fondatore di Craca Di Carlo Guffanti Pisapia Tatozzi, ha avviato la propria attività nel 
1995. Nel 1996 ha iniziato a collaborare con lo studio Pirola, Pennuto, Zei e Associati e nel 
2000 ha partecipato alla costituzione dello studio Annunziata e Associati, dove ha operato quale 
socio fondatore fino al dicembre 2013. 
Da anni presta attività di consulenza per primari operatori italiani ed esteri su tematiche 
connesse alla normativa societaria, bancaria, dei mercati finanziari, assicurativa, degli emittenti 
quotati e antiriciclaggio. 

 presidente della Commissione Normativa & Consulenza Legale e Fiscale presso la 
Associazione Italiana Private Banking dal 2007. Tra i principali incarichi ricoperti attualmente, è 
Presidente del Collegio Sindacale di Equita SIM S.p.A. e Idea Capital SGR S.p.A., Sindaco 
effettivo di Clessidra SGR S.p.A. e Presidente dell’Organismo di vigilanza di Kairos Partners 
SGR S.p.A. 

 stato docente presso l'Università Cattolica del Sacro Cuore di Milano e presso l'Università 
degli Studi di Bologna, nella facoltà di Economia. Ha collaborato con la SDA Bocconi prestando 
attività di docenza in materie giuridiche.  
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Angelo Caso' 

Nato a Milano l'11 agosto 1940 
Laureato in Economia e Commercio presso l'Università Commerciale "Luigi Bocconi" di Milano. 
Iscritto all'Albo dell'Ordine dei Dottori Commercialisti di Milano ed al Registro dei Revisori 
Contabili. 
Ha presieduto la Fédération des Experts Comptables Européens (F.E.E.) dal 1991 al 1993, 
dopo esserne stato Vice-Presidente per sei anni. 
Dal 1993 collabora con l’IFAC (International Federation of Accountants) rivestendo diversi ruoli 
quale componente di comitati e del Consiglio di Amministrazione. Attualmente è membro 
deIl'IFAC CAP - Compliance Advisory Panel Committee. 
Membro della Camera Arbitrale di Milano dal 1998 al 2005. 
Dal 2008 presiede il Comitato di Gestione dell'OIC (Organismo Italiano Contabilità) di cui dal 
2004 al 2008 ha presieduto il Comitato Tecnico Scientifico. 

 membro del Board dell’EFRAG dal 1° gennaio 2015. 
Curatore di Fallimenti nominato dal Tribunale di Milano, Commissario Giudiziale di 
Amministrazioni Controllate e di Concordati Preventivi, Commissario Straordinario e Liquidatore 
di Imprese Assicurative, Liquidatore di Società nominato dai Soci e dal Tribunale di Milano. 
Dal 1965 esercita in via esclusiva la professione di Dottore Commercialista con studio in Milano. 

Luciana Ravicini 
Nata a Milano il 10 gennaio 1959 
Laurea in Economia e Commercio – Università di Brescia 
Iscritta all’Albo dell’Ordine dei Dottori Commercialisti e degli Esperti Contabili di Brescia. 
Iscritta al Registro dei Revisori Legali. 
Esercita la professione di Dottore Commercialista e Revisore Legale dei Conti. 
Gli incarichi professionali svolti le hanno permesso di acquisire esperienze soprattutto in società 
finanziarie, fiduciarie e industriali e di maturare conoscenze approfondite in materie giuridiche e 
fiscali. 
Ricopre il ruolo di Sindaco effettivo in Società quotate alla Borsa Valori di Milano, di Presidente 
del Collegio Sindacale, di Sindaco Effettivo e di Revisore Legale in società industriali, 
finanziarie e del settore terziario. 
Ha inoltre maturato esperienza in qualità di Consigliere di amministrazione in società quotata 
alla Borsa Valori di Milano, nella quale ha rivestito anche il ruolo di Presidente del Comitato 
degli Amministratori Indipendenti nonché Membro effettivo del Comitato di Controllo e Rischi. 
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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, in Milano, presso Mediobanca S.p.A., via Filodrammatici n. 3, 
il giorno 21 aprile 2016 alle ore 10.30, in unica convocazione, per deliberare sul seguente 
 

Ordine del Giorno 
 
1) Relazioni del Consiglio di amministrazione e del Collegio sindacale sull’esercizio 2015: 

esame del bilancio al 31 dicembre 2015 e deliberazioni conseguenti; 
2) Relazione sulla Remunerazione;  
3) Autorizzazione all’acquisto ed alla disposizione di azioni proprie. 
 

* . * . * 

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 (12 aprile 2016 – 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 18 aprile 2016) 
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. 
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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 di 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 6 aprile 2016); 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 18 aprile 2016, 
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. 

* . * . * 
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. nonché presso il meccanismo di stoccaggio autorizzato NIS-
STORAGE e sul sito internet della Società  www.italmobiliare.it nella sezione 
Governance/Assemblee. 
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In particolare, la documentazione relativa a tutti i punti all’ordine del giorno sarà messa a 
disposizione del pubblico almeno 21 giorni precedenti la data dell’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 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. 853.261 azioni 
ordinarie proprie detenute dalla Società, è pari a n. 21.329.322. 

 

 
 

Per il Consiglio di Amministrazione 
Il Presidente 

Giampiero Pesenti 
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Principali dati economici, finanziari e patrimoniali del Gruppo

Esercizio Esercizio Esercizio Esercizio Esercizio

2015 2014 2013 2012 2011

(milioni di euro) IFRS 5

Ricavi 402,0 415,3 4.516,1 4.772,2 4.952,9

Margine operativo lordo corrente 33,0 66,4 613,6 650,4 684,8

Margine operativo lordo (2,0) 64,2 602,8 622,2 722,5

Risultato operativo (19,0) 43,4 129,8 (183,8) 89,4

Risultato netto dell'esercizio 54,8 (50,1) (154,2) (474,2) (60,6)

Risultato netto attribuibile al Gruppo 7,0 (44,8) (129,7) (272,4) (147,7)

Flussi per investimenti 32,3 28,9 356,2 399,2 454,2

Patrimonio netto totale 4.329,5 4.286,4 4.333,4 4.715,2 5.539,6

Patrimonio netto parte di Gruppo 1.838,6 1.806,3 1.656,2 1.781,9 2.108,4

Indebitamento finanziario netto 2.081,7 2.114,8 1.830,0 1.930,5 2.039,6

Indebitamento finanziario netto / Patrimonio netto 48,08% 49,34% 42,23% 40,94% 36,82%

Indebitamento finanziario netto / Mol corrente (-1,69)* 3,11 2,98 2,97 2,98

(valori unitari)

Utile (diluito) per azione ordinaria 0,151 (1,191) (3,448) (7,239) (3,926)

Utile (diluito) per azione di risparmio 0,229 (1,191) (3,448) (7,239) (3,926)

Patrimonio netto attribuibile per azione ¹ 48,864 48,006 44,018 47,359 56,036

Dividendo distribuito per azione:

ordinaria 0,250 0,150 - -

risparmio 0,390 0,255191 - -

Numero dipendenti (unità) 1.917* 1.905* 19.865 20.357 20.965

* da attività in funzionamento
1  al netto delle azioni proprie in portafoglio
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(euro) massima minima 30/12/2013 26/02/2016 performance

Azioni ordinarie 43,8086 06/11/2015 17,3824 13/01/2015 24,8256 36,3877 46,6%

Azioni risparmio 31,1563 11/11/2015 12,2612 13/11/2014 14,4271 25,5124 76,8%

FTSE MIB 24.031,19 20/07/2015 15.773,00 11/02/2016 18.967,71 17.483,76 -7,8%

FTSE MIBItalmobiliare Ordinarie

FTSE MIBItalmobiliare Risparmio







































































































 
 
 
 
 
 
 

Rischi e incertezze 
Di seguito si illustrano i principali rischi del settore finanziario 

Rischi connessi alle condizioni generali dell’economia 

Le proiezioni dell’attività mondiale prefigurano per il 2016 una modesta accelerazione rispetto al 
2015; all’inizio del 2016 sono tuttavia emerse nuove e significative tensioni sul mercato 
finanziario in Cina, accompagnate da timori sulla crescita dell’economia del paese. Nell’area 
dell’euro la crescita prosegue ma resta fragile. Il programma di acquisto di titoli dell’Eurosistema 
si sta dimostrando efficace nel sostenere l’attività economica nel suo complesso, con effetti 
finora in linea con le valutazioni iniziali. Tuttavia l’indebolimento della domanda estera e la 
discesa dei corsi petroliferi hanno contribuito all’insorgere di nuovi rischi al ribasso per 
l’inflazione e la crescita, evidenti negli ultimi mesi. Il Consiglio direttivo della BCE in dicembre ha 
introdotto ulteriori misure espansive e ampliato il programma di acquisto di titoli. 

Qualora venissero disattese le aspettative dei mercati, considerando anche le eventuali 
ripercussioni economiche delle tensioni geo-politiche, le prospettive economiche e finanziarie 
del Gruppo potrebbero essere incerte. 

Rischi connessi all’attività di holding di partecipazioni 

Italmobiliare, direttamente e tramite le società controllate, effettua un’attività di investimento che 
comporta i rischi derivanti dalla difficoltà di individuare nuove opportunità di investimento con 
caratteristiche rispondenti agli obiettivi perseguiti e dalle difficoltà di un possibile disinvestimento 
in conseguenza di mutamenti delle condizioni finanziarie ed economiche generali. I rischi 
connessi alla realizzazione di una efficacia gestione delle sopraddette attività, potrebbero avere 
effetti negativi sulle condizioni economiche patrimoniali e finanziarie delle società. 

Italmobiliare detiene partecipazioni rilevanti in titoli azionari quotati. Tale esposizione è oggetto 
del business caratteristico della società quale investitore di lungo termine: pertanto, la gestione 
del portafoglio delle partecipazioni non è realizzata sulla base di valutazioni di breve termine. 
Sebbene il rischio sia monitorato costantemente, una variazione avversa dei prezzi di borsa 
delle partecipazioni può influenzare la situazione economica, finanziaria e patrimoniale della 
società. 

I risultati del settore finanziario dipendono anche dai seguenti fattori: 
• la formazione e realizzazione di plusvalenze su investimenti in partecipazioni che per loro 

stessa natura non hanno carattere periodico e/o ricorrente, 
• l’incasso dei dividendi dalle partecipazioni detenute, le cui politiche di distribuzione e il 

relativo pagamento sono indipendenti dal beneficiario. 

Di conseguenza l’andamento dei risultati economici in differenti esercizi potrebbe non risultare 
lineare e/o significativamente comparabile. 

Italmobiliare S.p.A., è presente nel settore materiali da costruzioni, imballaggio alimentare e 
isolamento termico, finanziario, bancario, editoriale, immobiliare ed altri. Pertanto la Società è 
esposta ai rischi tipici dei mercati e dei settori in cui operano tali partecipate.  

Rischi di concentrazione degli investimenti 

Al 31 dicembre 2015 la partecipazione in Italcementi (pari al 45,0% del capitale sociale) 
rappresentava il 79,9% del valore corrente del portafoglio investimenti (NAV). 
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Rischi connessi al fabbisogno di mezzi finanziari 

L’accesso al mercato dei capitali e alle altre forme di finanziamento, nonché i costi connessi, 
dipendono dal merito del credito delle società e dalle condizioni macroeconomiche in cui versa 
il mercato e il sistema creditizio. Eventuali variazioni negative del merito del credito e/o un 
razionamento macro del credito, possono limitare l’accesso e incrementare il costo della 
raccolta con conseguenti effetti negativi sulla situazione economica, finanziaria e patrimoniale 
delle società. 

La liquidabilità del portafoglio azionario e obbligazionario può essere influenzata da situazioni 
contingenti che riducono lo spessore e l’efficienza dei mercati. Il gruppo è focalizzato sul 
mantenimento di un grado elevato di liquidità del portafoglio attraverso la diversificazione degli 
investimenti, l’utilizzo di strumenti finanziari caratterizzati da una sistematica quotazione, la 
valorizzazione giornaliera delle risorse attraverso modalità prudenziali, la selezione di 
controparti sulla base del merito creditizio e del grado di affidabilità. La volatilità dei mercati ed, 
in particolare, le situazioni di contrazione dello spessore delle contrattazioni in presenza di 
eventi sistemici, non danno tuttavia garanzie che si riescano a realizzare strategie di 
disinvestimenti nei tempi, modalità e condizioni attese. 

Rischi connessi alla fluttuazione di tassi di interesse e cambi 

L’indebitamento finanziario di Italmobiliare prevede il pagamento di oneri finanziari determinati 
dai tassi di interesse monetari. Inoltre, una parte significativa della liquidità è investita in 
strumenti obbligazionari. Un eventuale aumento dei tassi di interessi potrebbe pertanto 
determinare sia un aumento dei costi connessi ai finanziamenti in essere o al rifinanziamento 
del debito stesso sia un effetto negativo sulla valorizzazione del portafoglio obbligazionario. Al 
fine di mitigare questo rischio, sono effettuate anche operazioni di copertura qualora il mercato 
presenti opportunità valutate sulla base della struttura del passivo e dell’attivo di Italmobiliare.  

Nonostante eventuali coperture, repentine fluttuazioni dei tassi di interessi, potrebbero 
comunque avere un impatto negativo sui risultati economici e finanziari del settore. 

Il settore finanziario non è esposto in maniera significativa al rischio di fluttuazioni dei tassi di 
cambio. 

Rischi legali e fiscali 

Relativamente ai rischi legali e fiscali esistenti e agli effetti economici ad essi correlati sono stati 
operati gli opportuni accantonamenti e svalutazioni. Le stime e le valutazioni utilizzate derivano 
dalle informazioni disponibili e sono comunque oggetto di sistematiche revisioni con l’immediata 
rilevazione in bilancio dei loro cambiamenti. Tuttavia, non si possono escludere effetti negativi 
futuri connessi a tali rischi sulla situazione economica, patrimoniale e finanziaria di Italmobiliare 
e/o delle società controllate e collegate. 

Assicurazioni 

Italmobiliare S.p.A. ha sottoscritto, con primarie società di assicurazione, polizze a copertura dei 
rischi che possono gravare su persone e beni, nonché dei rischi di responsabilità civile verso 
terzi. 
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Ambiente e risorse umane 
Data la natura delle società che compongono questo settore, non esistono problemi ambientali 
degni di nota. 

Le risorse umane sono per la gran parte concentrate in Italmobiliare S.p.A.. Nell’ambito delle 
iniziative orientate al miglioramento del sistema di governance aziendale, gli sforzi si sono 
focalizzati, per Italmobiliare S.p.A., nello sviluppo e aggiornamento di un sistema di governance 
aziendale integrato (organizzazione, poteri e processi aziendali). 

 
Fatti di rilievo avvenuti dopo la fine dell’esercizio 
Non vi sono fatti di rilievo da segnalare. 

 
Evoluzione prevedibile della gestione 
I mercati finanziari internazionali, dallo scorso mese di dicembre risentono di una nuova fase di 
incertezza, in particolare nei paesi emergenti. In gennaio sono riemerse forti tensioni sul 
mercato cinese innescate dai dati macroeconomici meno favorevoli delle attese e dal 
deprezzamento della moneta cinese nei confronti del dollaro. Perdite significative si sono 
registrate anche sulle piazze finanziarie dei paesi avanzati e delle altre economie emergenti, 
anche per effetto del repentino calo del prezzo del petrolio. 

Le politiche espansive poste in atto dal Consiglio direttivo della BCE dovrebbero contribuire al 
miglioramento del mercato del credito e alla graduale crescita della domanda interna nei paesi 
dell’area dell’euro, a cui si contrappone un minore impulso di scambi con l’estero indotto dal 
rallentamento dell’economia globale. 

In tale contesto i principali fattori di rischio derivano dal quadro internazionale, in particolare il 
rallentamento delle economie emergenti potrebbe rivelarsi più marcato e duraturo del previsto, 
con ripercussioni sui mercati finanziari e di conseguenza sui risultati del settore per l’esercizio 
2016 ad oggi non prevedibili. 
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Settore bancario 
A seguito della cessione del gruppo Finter Bank Zürich avvenuta il 30 settembre 2015 i risultati 
intermedi del settore bancario sono costituiti esclusivamente dal Crédit Mobilier de Monaco. Il 
gruppo bancario elvetico, oggetto della cessione, ha contribuito al risultato netto del settore con 
un utile di 3,2 milioni di euro. 
 
Crédit Mobilier de Monaco 
Il Crédit Mobilier de Monaco è un istituto di credito monegasco che opera prevalentemente nei 
prestiti assistiti da pegno. Nell’esercizio 2015 nonostante il miglioramento del margine di 
interesse (+0,8% rispetto al 2014), la contrazione dei margini di intermediazione ha determinato 
una diminuzione del risultato lordo di gestione pari al 10,1% rispetto all’esercizio 2014, 
passando da 537 migliaia di euro a 483 migliaia di euro al 31 dicembre 2015.  

Dopo rettifiche di valore su immobilizzazioni e imposte sul reddito per complessivi 248 migliaia 
di euro (235 migliaia di euro nel 2014), l’utile dell’esercizio risulta pari a 235 migliaia di euro, in 
calo del 22,2% rispetto all’esercizio 2014 (302 migliaia di euro). 

Il patrimonio netto, dopo la distribuzione del dividendo, ammonta a 5,9 milioni di euro, in linea 
con il dato registrato a fine dicembre 2014. 

In diminuzione di 0,2 milioni di euro la posizione finanziaria netta che passa da 5,7 milioni di 
euro al 31 dicembre 2014 a 5,5 al 31 dicembre 2015. 

Il Crédit Mobilier de Monaco non ha, nell’insieme del Gruppo Italmobiliare, una rilevanza tale da 
richiedere un maggiore dettaglio sui risultati. 

Principali rischi e incertezze 
Non sussistono specifici rischi verso clienti, fornitori e concorrenti (il Crédit Mobilier de Monaco 
opera in regime di monopolio per l’attività di prestiti su pegno), inoltre, l’attività di prestito su 
pegno non comporta particolari criticità in quanto i prestiti hanno durata di 6 mesi e possono 
quindi essere rivalorizzati con adeguata frequenza. Le garanzie permangono congrue rispetto 
all’ammontare dei crediti erogati. 

Complessivamente non sussistono problematiche rilevanti circa la normativa e le procedure 
applicate nel funzionamento del Crédit Mobilier de Monaco. 

I crediti dubbi per prestiti su pegno sono pari a 149 mila euro a fine 2015 (in diminuzione di 9 
mila euro rispetto al 31 dicembre 2014). Essi sono rappresentati da due vertenze (di cui una 
risalente al gennaio 2004 in riduzione graduale ed in via di definizione per 101 mila euro e l’altra 
nata nel 2014 per un ammontare di 48 mila euro). L’insieme di detti crediti dubbi è coperto dalle 
garanzie reali (pegni) a disposizione della banca. 

Le misure di sicurezza procedurali sono adeguate.  
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Ambiente e risorse umane  
Data l’attività svolta la tematica ambientale non è applicabile a questa banca. 

Il livello di conformità è ottimale. 

Il Crédit Mobilier de Monaco è caratterizzato dalla stabilità delle risorse, ma è esposto alle 
criticità dovute alla indisponibilità di lunga durata o dimissioni delle risorse chiave. Il personale 
in forza al 31 dicembre 2015 è rappresentato da 5 dipendenti (1 direttore, 1 funzionario e 3 
impiegati). Tutti dispongono di un contratto di lavoro a durata indeterminata.  

Nel corso del 2015, il Crédit Mobilier de Monaco si è avvalso della prestazione lavorativa a 
tempo pieno di due esperti indipendenti. 
 

Fatti di rilievo avvenuti dopo la chiusura dell’esercizio 
Non vi sono fatti di rilievo da segnalare. 
 

*   *   *   * 

Complessivamente il settore bancario, incluse le attività cedute hanno contribuito al risultato del 
Gruppo con un utile di 3,5 milioni di euro (perdita di 2,8 milioni di euro al 31 dicembre 2014). 
 

Evoluzione prevedibile della gestione  
L’attività della banca monegasca per il 2016 dipenderà dalla quantità e qualità dei prestiti assisti 
da pegno che erogherà alla clientela, oltre che dal costante impegno su una attenta politica di 
ottimizzazione dei costi e qualità dei servizi resi. Tali dinamiche influiscono sul risultato e non 
consentono di effettuare affidabili proiezioni sui risultati dell’esercizio in corso. 
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Settore immobiliare, servizi e altri 
Questo settore comprende alcune società proprietarie di immobili e di terreni e società di servizi 
che svolgono attività essenzialmente all’interno del Gruppo. Il settore ha un’importanza 
marginale nell’insieme del Gruppo Italmobiliare. 

Al 31 dicembre 2015 i ricavi del settore ammontano a 0,2 milioni di euro in diminuzione rispetto 
all’esercizio 2014 (1,8 milioni di euro) e riguardano principalmente le plusvalenze realizzate nel 
comparto immobiliare. 

Dopo oneri di gestione per 0,5 milioni di euro, il settore registra un risultato negativo pari a 0,2 
milioni di euro (-28 migliaia di euro nel 2014). 

Il patrimonio netto al 31 dicembre 2015 ammonta a 1,5 milioni di euro (2,3 milioni di euro al 31 
dicembre 2014) e la posizione finanziaria netta è positiva per 1,4 milioni di euro (2,2 milioni di 
euro nel 2014). 

Salvo situazioni eccezionali il peso del settore è marginale sul complesso dei risultati conseguiti 
dal Gruppo. 

 
Principali rischi e incertezze 
Il settore, come detto, ha un’importanza marginale nell’insieme del Gruppo Italmobiliare; 
comunque all’interno dello stesso si possono distinguere diverse categorie di società. Ciascuna 
deve fronteggiare rischi e incertezze diverse: 
• la società di servizi intercompany (Italmobiliare Servizi S.r.l.), che addebita le società 

servite in base ai costi sostenuti, non è quindi soggetta a significativi rischi; 
• le società immobiliari (come Punta Ala Promozione e Sviluppo Immobiliare S.r.l.) che 

hanno nel loro patrimonio immobili, terreni e piccole partecipazioni azionarie non quotate 
sono soggette agli andamenti del mercato, le cui variazioni possono incidere sui valori degli 
attivi patrimoniali, anche se attualmente il loro valore è notevolmente ridotto. 

 
Informazioni sul personale e sull’ambiente 
Il personale risulta adeguato alle esigenze delle società appartenenti al settore in oggetto. Non 
si presentano tematiche ambientali di particolare rilievo. 
 
Fatti di rilievo successivi alla chiusura dell’esercizio 
Non vi sono fatti di rilievo da segnalare 
 
Evoluzione prevedibile della gestione 
In considerazione delle incertezze che gravano sul mercato immobiliare risulta difficile allo stato 
attuale effettuare delle previsioni attendibili sul risultato dell’esercizio 2016.  
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Risorse umane 
Il numero dei dipendenti in forza al 31 dicembre 2015 per i settori di attività in funzionamento 
era di 1.917 unità, in aumento di 12 unità rispetto al 2014. 

La ripartizione del personale per settore di attività è riportata nella seguente tabella. 

(numero di addetti)

% %

Settore di attività
Materiali da costruzione in funzionamento 728 38,0 679 35,7
Imballaggio e isolamento 1.149 59,9 1.179 61,9
Finanziario 26 1,3 29 1,5
Bancario in funzionamento 5 0,3 6 0,3
Immobiliare, servizi e altri 9 0,5 12 0,6
Totale 1.917 100,0 1.905 100,0
Materiali da costruzione in cessione 16.797 17.100
Bancario cessato - 68
Totale 18.714 19.073

31 dicembre 2015 31 dicembre 2014
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Rapporti con parti correlate 
Con riferimento al bilancio consolidato, i rapporti con parti correlate hanno riguardato quelli in 
essere con:  
• le Società controllate non consolidate integralmente; 
• le joint venture e le società da queste controllate; 
• le società collegate e le società da queste controllate; 
• altre parti correlate. 

I dati di sintesi al 31 dicembre 2015 dei rapporti con parti correlate sono riportati nelle note 
illustrative. 

Tutti i rapporti con parti correlate, sia quelli relativi allo scambio di beni, prestazioni, servizi, sia 
quelli di natura finanziaria, sono regolati secondo le usuali condizioni praticate dal mercato, 
nonché nel rispetto di quanto previsto dal Codice di Autodisciplina. 

Nell’esercizio non sono state poste in essere operazioni atipiche o inusuali come definite nella 
Comunicazione Consob n. DEM/6064293 del 28 luglio 2006. 

 
Rapporti con società controllate, joint venture, collegate e società da 
queste controllate 
Con le società controllate, joint venture, collegate e società da queste controllate non 
consolidate, i rapporti sono di tipo commerciale (scambio di beni e/o prestazioni) e finanziario. 
 

Rapporti con altre parti correlate 
I rapporti con altre parti correlate intervenuti nel corso del 2015 hanno riguardato: 
• consulenze in materia amministrativa, finanziaria, contrattualistica e tributaria, nonché di 

supporto alla organizzazione di operazioni di riassetto societario, fornite al Gruppo 
Italmobiliare da Finsise S.p.A. società di cui è azionista di maggioranza il Dr. Italo Lucchini, 
Vice Presidente di Italmobiliare a fronte di corrispettivi complessivi per 361 migliaia di euro. 
Analogo contratto, per un corrispettivo annuo di 11 mila euro, è in essere tra Finsise S.p.A. 
e la controllata Azienda Agricola Lodoletta S.r.l.; 

• attività di consulenza legale, di assistenza giudiziale ed extragiudiziale prestata al Gruppo 
Italmobiliare dallo Studio legale Gattai Minoli Agostinelli & Partners, del quale fa parte il 
Consigliere di amministrazione Avv. Luca Minoli, a fronte di corrispettivi per circa 1,3 milioni 
di euro. 

Nel corso del 2015 il Gruppo Italmobiliare ha erogato alla Fondazione Italcementi Cav. Lav. 
Carlo Pesenti l’importo di 900 mila euro. In merito al contratto per la fornitura di servizi di natura 
amministrativo-societaria e ad altri servizi, Italcementi S.p.A. ha addebitato alla Fondazione la 
somma di 169 migliaia di euro.  

Le operazioni con parti correlate sono illustrate nelle note illustrative, mentre i compensi 
corrisposti agli Amministratori, Sindaci, Direttore generale e Dirigente preposto di Italmobiliare 
S.p.A. per gli incarichi ricoperti all’interno del Gruppo sono illustrati nella Relazione sulla 
remunerazione. 
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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 
La ripresa dell’attività economica mondiale procede in modo graduale e disomogeneo. Le 
prospettive per le economie avanzate sono sostenute dai bassi prezzi del petrolio, da condizioni 
di finanziamento favorevoli, dal miglioramento del costo del lavoro e dagli effetti positivi 
derivanti dalla riduzione dell’indebitamento del settore privato e in parte dal risanamento dei 
conti pubblici. Per contro alcuni principali fattori di rischio derivano dal quadro internazionale: la 
decelerazione più accentuata del previsto nelle economie emergenti e i rischi geopolitici in 
particolare nel Medio Oriente frenano l’espansione degli scambi internazionali. La fragile 
crescita dei paesi dell’area dell’euro potrebbe essere attenuata dal rapido affievolirsi dalla 
spinta delle esportazioni, finora parzialmente compensata dal contributo positivo della domanda 
interna. 

In questo contesto i settori industriali del Gruppo, con esclusione delle attività oggetto di 
cessione, vedono migliorare i margini operativi grazie alle efficienze realizzate a seguito di 
azioni di ristrutturazione e alle linee strategiche assunte oltre ad una costante attenzione ai 
costi.  

Il settore finanziario resta esposto all’andamento dei mercati finanziari estremamente volatili in 
questi primi mesi del 2016, nonostante le politiche espansive poste in atto dalla BCE per 
sostenere l’attività economica e contribuire al miglioramento del mercato del credito e l’impatto 
contenuto del lieve rialzo dei tassi di interesse da parte della Federal Reserve avvenuto a metà 
dicembre. 

Per il Gruppo sarà un anno di profonda trasformazione con la cessione in corso della 
partecipazione in Italcementi S.p.A. e la conseguente ridefinizione degli indirizzi strategici; tutto 
ciò rende poco significativo fare una previsione attendibile dei risultati consolidati del Gruppo 
Italmobiliare. 

 
Milano, 3 marzo 2016 

 

 

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