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PPoolliittiiccaa  ddii  CCoorrppoorraattee  GGoovveerrnnaannccee  
  
IIll  ppeerrccoorrssoo  
L'attuale struttura di governance della Società si è formata nel tempo attraverso la 
progressiva introduzione nell'ordinamento societario di regole di comportamento 
rispondenti ai più evoluti principi riconosciuti della Corporate Governance. 
 
L'attenzione ai temi di un corretto rapporto tra management ed azionisti  e di una 
gestione aziendale orientata all'obiettivo della creazione di valore  ha caratterizzato la 
Società anche prima della sua quotazione avvenuta nell'ottobre 1997. 
 
Tale politica societaria è stata attuata: 
• attraverso una coordinata attribuzione di deleghe nell'ambito del Consiglio di 

Amministrazione volta ad assicurare, da un lato, la chiarezza e la completezza dei 
poteri e delle responsabilità gestionali e, dall'altro, il monitoraggio dell'attività svolta e 
la valutazione dei risultati conseguiti; 

• attraverso una sistematica ed adeguata informativa al Consiglio su quanto operato 
nell'esercizio dei poteri e delle responsabilità gestionali; 

• attraverso l'adozione di specifiche procedure per la determinazione dei compensi per 
gli Amministratori ed il management. 

 
L'apertura al mercato del capitale azionario ha ovviamente accentuato la propensione 
della Società ad improntare a criteri di trasparenza e di correttezza i propri 
comportamenti ed ha accelerato il processo di adeguamento a tali criteri sia del sistema 
di regole societarie che della struttura organizzativa. 
 
Si è conseguentemente proceduto a dare concreta attuazione a tale politica aziendale 
attraverso: 
• l'adozione di un Piano di Remunerazione di Gruppo volto ad allineare gli interessi del 

management con quelli degli azionisti ed a rafforzare il rapporto tra manager e 
società sia in termini di sensibilità al valore dell'azione che di continuità nel tempo; 

• l'inserimento nel Consiglio di Amministrazione di consiglieri indipendenti; 
• l'adozione di un Codice di Comportamento per gli Amministratori delle società del 

Gruppo; 
• l’adesione al Codice di Autodisciplina delle Società Quotate che ha comportato il 

recepimento pressoché integrale delle raccomandazioni in esso contenute; 
• l’inserimento del titolo ERG in Star, segmento del listino introdotto da Borsa Italiana 

proprio per dare una significativa visibilità alle società che si caratterizzano per una 
particolare sensibilità ai temi della Corporate Governance; 

• l’adozione di un Codice di Comportamento relativo alle operazioni su strumenti 
finanziari emessi da ERG S.p.A.; 

• la definizione delle Linee Guida per l’identificazione e l’effettuazione delle operazioni 
più significative; 

• l’adozione di un Codice Etico quale strumento diretto a definire e comunicare i doveri 
e le responsabilità di ERG nei confronti dei suoi stakeholders nonché come elemento 
essenziale di un modello di organizzazione e gestione coerente con le previsioni del 
D. Lgs. n. 231/2001; 

• la modifica dello Statuto Sociale per adeguarlo alle novità normative introdotte dalla 
Riforma del Diritto Societario. 
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LL’’oorrggaanniizzzzaazziioonnee  ssoocciieettaarriiaa  
L'organizzazione societaria di ERG S.p.A. è conforme alle disposizioni del Codice Civile 
e delle altre norme speciali in materia di società, in particolare di quelle contenute nel D. 
Lgs. 24 febbraio 1998, n. 58, e riflette, nel suo complesso, l'adesione al Codice di 
Autodisciplina delle Società Quotate. 
 
Gli elementi che ne costituiscono il fondamento sono gli organi statutari, i comitati, le 
funzioni e le procedure aziendali.  
 
 
 
OOrrggaannii  SSttaattuuttaarrii  
  
CCoonnssiigglliioo  ddii  AAmmmmiinniissttrraazziioonnee  
L’attuale Consiglio di Amministrazione, composto da undici membri, è stato nominato 
dall’Assemblea degli Azionisti del 29 aprile 2003 e resterà in carica fino all’approvazione 
del bilancio al 31 dicembre 2005. 
 
Si segnala che, secondo la prassi in uso, in occasione delle assemblee chiamate a 
deliberare in ordine alla nomina di Amministratori viene depositato presso la sede sociale 
il curriculum vitae dei candidati almeno 10 giorni prima dell’Assemblea. 
 
Composizione: 
Edoardo Garrone  Presidente 
Giovanni Mondini  Vice Presidente 
Domenico D’Arpizio  Vice Presidente 
Alessandro Garrone                Amministratore Delegato   
Massimo Belcredi                    Consigliere   
Riccardo Garrone                    Consigliere   
Giuseppe Gatti Consigliere 
Antonio Guastoni  Consigliere 
Paolo Francesco Lanzoni Consigliere 
Gian Piero Mondini  Consigliere 
Guido Sebastiano Zerbino       Consigliere           
 
Amministratori non esecutivi:  
Riccardo Garrone 
Antonio Guastoni 
Gian Piero Mondini 
 
Amministratori Indipendenti: 
Massimo Belcredi 
Paolo Francesco Lanzoni 
Guido Sebastiano Zerbino 
 
Il Consiglio di Amministrazione ha verificato la sussistenza dei requisiti di indipendenza in 
capo agli Amministratori sopra elencati all’atto della loro nomina e procede 
periodicamente (in occasione della riunione consiliare destinata all’esame della prima 
relazione trimestrale) alla verifica della permanenza di tali requisiti.  
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Altre cariche ricoperte dagli Amministratori: 
Edoardo Garrone  Consigliere di Ligurcapital S.p.A.  
 
Alessandro Garrone                 Consigliere di BPC Investimenti SGR S.p.A. 
  Consigliere di Mutuionline S.p.A. 
 
Massimo Belcredi Consigliere di Arca SGR S.p.A. 
 
Riccardo Garrone                    Presidente di Banca di Genova e San Giorgio  
 
Giuseppe Gatti Amministratore Delegato di SIET S.p.A. 
  Consigliere di Actelios S.p.A.  
 
Antonio Guastoni  Presidente del Collegio Sindacale di Domo Media S.p.A.  

 Presidente del Collegio Sindacale di Media Finanziaria di 
Partecipazione S.p.A.  

   Presidente del Collegio Sindacale di Leonardo SGR S.p.A.  
  Consigliere di Cairo Editore S.p.A. 
  Consigliere di Editoriale Giorgio Mondadori S.p.A. 
 
Paolo Francesco Lanzoni Amministratore Delegato di Ligurcapital S.p.A. 
  Consigliere di G. Raimondi & Co. SIM S.p.A. 

Consigliere di Impresa e Finanza Società di Gestione del 
Risparmio S.p.A. 

 
Altri soggetti che partecipano alle riunioni del Consiglio 
Alle riunioni del Consiglio di Amministrazione nelle quali vengono esaminati il progetto di 
bilancio o particolari problematiche amministrative partecipano il responsabile della 
Direzione Amministrazione e Fiscale ed il responsabile di Consolidato e Fiscale. 
 
Compensi degli Amministratori 
Il compenso spettante agli Amministratori viene determinato, per ciascun esercizio, 
dall’Assemblea Ordinaria degli azionisti che approva il Bilancio. 
L’Assemblea determina anche il compenso spettante agli Amministratori che fanno parte 
dei comitati consiliari. 
L’emolumento del Presidente, dei Vice Presidenti e dell’Amministratore Delegato viene 
determinato dal Consiglio di Amministrazione in base ad una proposta formulata dal 
Comitato per la Remunerazione. 
 
Deleghe 
Il Consiglio ha attribuito al Presidente Edoardo Garrone la delega a gestire, attraverso 
compiti di supervisione, indirizzo e controllo, l’attività delle funzioni di staff svolte dalla 
Direzione Affari Legali e Societari, dalla Direzione Comunicazione e dalla Funzione 
Audit, conferendo allo stesso tutti i poteri necessari per l’esercizio di tale delega. 
L’Amministratore Delegato della Società Alessandro Garrone ha la legale 
rappresentanza della Società e tutti i poteri di ordinaria e straordinaria amministrazione. 
Il Consiglio, peraltro, in conformità a quanto raccomandato in merito dal Codice di 
Autodisciplina per le società quotate, ha precisato che la delega conferita 
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all’Amministratore Delegato deve essere esercitata nel contesto delle direttive e delle 
istruzioni impartite allo stesso dal Consiglio. 
 
Il Consiglio di Amministrazione: 

 esamina ed approva i piani strategici, industriali e finanziari della Società e la 
struttura societaria del Gruppo di cui essa è a capo; 

 
 esamina ed approva le operazioni aventi un significativo rilievo economico, 

patrimoniale e finanziario, con particolare riferimento alle operazioni con parti 
correlate; 

 
 verifica l’adeguatezza dell’assetto organizzativo ed amministrativo generale della 

Società e del Gruppo predisposto dall’Amministratore Delegato; 
 

 riferisce agli Azionisti in Assemblea. 
 
Il Consiglio, inoltre, con delibera del 13 febbraio 2003, ha definito le Linee Guida per 
l’identificazione e l’effettuazione delle operazioni significative il cui esame e la cui 
approvazione, così come raccomandato dal Codice di Autodisciplina, restano nella 
competenza esclusiva del Consiglio. 
Le Linee Guida, il cui testo originario è stato modificato dal Consiglio di Amministrazione 
con delibera del 6 agosto 2004, contengono i criteri da utilizzarsi per l’individuazione 
delle operazioni più significative, rappresentati da criteri quantitativi, qualitativi e criteri 
derivanti dalla specificità delle parti coinvolte (operazioni con parti correlate ed operazioni 
infragruppo). 
Nel documento vengono anche indicati i principi di comportamento che devono essere 
seguiti per l’effettuazione delle operazioni, con particolare riferimento alle operazioni 
poste in essere dalle società controllate che devono essere preventivamente esaminate 
ed approvate dal Consiglio di Amministrazione di ERG S.p.A. e quelle con parti correlate 
per le quali si rende necessario od opportuno ricorrere al parere di esperti indipendenti. 
 
Periodicità 
Il Consiglio di Amministrazione, in base a quanto previsto dallo Statuto Sociale, si 
riunisce almeno trimestralmente per riferire al Collegio Sindacale sull'attività svolta e sulle 
operazioni di maggior rilievo economico, finanziario e patrimoniale effettuate dalla società 
o dalle sue controllate nonché in particolare su quelle per le quali è ravvisabile una 
situazione di conflitto di interessi. 
Nel corso dell’esercizio 2004 il Consiglio di Amministrazione ha tenuto 9 riunioni mentre 
per l’esercizio 2005  si prevede che le riunioni siano non meno di 7. 
Quando la natura degli argomenti all’ordine del giorno lo consente, ai Consiglieri viene 
inviata preventivamente la documentazione relativa alle materie in esame. 
 
  
CCoolllleeggiioo  SSiinnddaaccaallee  
Il Collegio Sindacale è stato nominato dall’Assemblea tenutasi in data 29 aprile 2004 e 
resterà in carica fino alla approvazione del Bilancio dell'esercizio che terminerà al 31 
dicembre 2006. 
In conformità a quanto previsto dallo Statuto Sociale la nomina del Collegio Sindacale 
avviene sulla base di liste presentate dai soci, almeno dieci giorni prima dell’Assemblea, 
nelle quali i candidati devono essere elencati mediante un numero progressivo. 
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Hanno diritto di presentare le liste soltanto i soci che da soli o insieme ad altri soci 
documentino di essere complessivamente titolari di almeno il 3% (tre per cento) delle 
azioni ordinarie, le quali, ovvero la certificazione rilasciata dai depositari, almeno nella 
suddetta misura minima, dovranno essere depositate nei termini stabiliti dalla legge ai fini 
dell'intervento in Assemblea. 
Ogni socio può presentare o concorrere alla presentazione di una sola lista e ogni 
candidato  può  essere  iscritto  in  una  sola  lista a pena di ineleggibilità. 
In calce alle liste presentate dai soci, ovvero in allegato alle stesse, deve essere fornita 
una descrizione del curriculum professionale dei soggetti designati. 
Non possono essere nominati sindaci coloro che già ricoprano incarichi di sindaco 
effettivo in oltre cinque società quotate.  
 
Composizione: 
Alfio Lamanna  Presidente 
Mario Pacciani Sindaco Effettivo 
Fabrizio Cavalli Sindaco Effettivo 
Umberto Trenti Sindaco Supplente 
Michele Cipriani Sindaco Supplente 
Paolo Fasce Sindaco Supplente 
 
Altre cariche ricoperte dai Sindaci: 
Alfio Lamanna Sindaco Effettivo di Premuda S.p.A. 
Mario Pacciani Presidente del Collegio Sindacale di Boero Bartolomeo S.p.A. 
  
AAsssseemmbblleeaa  
Regolamento Assembleare. 
L’Assemblea Ordinaria degli Azionisti tenutasi in data 27 aprile 2001 ha adottato un 
Regolamento diretto a disciplinare lo svolgimento dei lavori dell’Assemblea Ordinaria e 
Straordinaria degli Azionisti. 
La possibilità da parte dell’Assemblea Ordinaria di adottare un Regolamento 
assembleare è prevista espressamente dall’Articolo 14° dello Statuto Sociale. 
 
 
CCoommiittaattii  
  
CCoommiittaattii  CCoonnssiilliiaarrii  
Il Consiglio di Amministrazione ha istituito, con compiti consultivi e propositivi, il Comitato 
per il Controllo Interno ed il Comitato per la Remunerazione. 
  
CCoommiittaattoo  ppeerr  iill  CCoonnttrroolllloo  IInntteerrnnoo  
Composizione: 
Massimo Belcredi 
Paolo Francesco Lanzoni 
Antonio Guastoni 
 
Ai lavori del Comitato partecipano l’Amministratore Delegato ed il Presidente del Collegio 
Sindacale od altro Sindaco. 
 
Compiti. 
Il Comitato per il Controllo Interno ha funzioni consultive e propositive rispetto al 
Consiglio di Amministrazione.  
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In particolare: 
- assiste il Consiglio di Amministrazione nei seguenti compiti previsti dal Codice di 

Autodisciplina delle società quotate: definizione delle linee di indirizzo per il controllo 
interno e la gestione dei rischi aziendali, verifica periodica dell’adeguatezza e 
dell’effettivo funzionamento del sistema di controllo interno, accertamento del fatto 
che i principali rischi aziendali sono identificati e gestiti in modo adeguato; 

 
- valuta la costante adeguatezza nel tempo dell’articolazione e dell’effettivo  

funzionamento del sistema di controllo interno e di gestione dei rischi aziendali; 
 
- valuta il piano di lavoro preparato dal preposto al controllo interno e dal risk manager 

e riceve le relazioni periodiche degli stessi; 
 
- valuta, unitamente ai responsabili amministrativi della società ed ai revisori, 

l’adeguatezza dei principi contabili utilizzati e la loro omogeneità ai fini della redazione 
del bilancio consolidato; 

 
- valuta le proposte formulate dalla società di revisione per ottenere l’affidamento del 

relativo incarico, nonché il piano di lavoro predisposto per la revisione dei risultati 
esposti nella relazione e nella lettera di suggerimenti; 

 
- mantiene gli opportuni collegamenti con la società di revisione, con il Collegio 

Sindacale, con il sistema di controllo interno e di gestione dei rischi aziendali e con le 
altre funzioni che, all’interno della struttura organizzativa del Gruppo, si interfacciano 
con tali soggetti, in modo da contribuire ad uno svolgimento, coordinato ed efficace, 
delle loro rispettive attività nelle aree di comune intervento; 

 
- riferisce al Consiglio, almeno semestralmente, in occasione dell’approvazione del 

bilancio e della relazione semestrale, sull’attività svolta e sulla adeguatezza del 
sistema di controllo interno e di gestione dei rischi aziendali; 

 
-   assiste l’Organismo di Vigilanza, istituito in conformità a quanto disposto dal D. Lgs. 

231/01, nell’espletamento dei compiti ad esso affidati dalla normativa suddetta 
fornendo un adeguato supporto in ordine agli aspetti più specificatamente 
organizzativi e di prevenzione connessi ai compiti stessi e garantendone il necessario 
collegamento con l’organo consiliare;  

 
- valuta la costante adeguatezza nel tempo della procedura aziendale diretta a 

regolamentare, in termini operativi, la comunicazione all’esterno di documenti ed 
informazioni riguardanti la Società ed il Gruppo, con particolare riferimento alle 
informazioni “price sensitive”; 

 
- fornisce al Consiglio, al Presidente ed all’Amministratore Delegato ogni altro 

elemento, consultivo e propositivo, valutato dal Comitato come necessario od 
opportuno per un migliore esercizio da parte degli stessi delle loro rispettive 
responsabilità nelle aree del controllo e dell’informativa societaria; 
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- svolge gli ulteriori compiti eventualmente ad esso attribuiti dal Consiglio di 
amministrazione. 
 

Nel corso del 2004 il Comitato ha tenuto 11 riunioni nel corso delle quali, oltre all’esame 
preventivo del bilancio di esercizio e della relazione semestrale, è stato esaminato il 
piano di lavoro della Funzione Audit, ed il piano di attività dell’Organismo di Vigilanza, 
sono state esaminate le implicazioni derivanti dalla riforma del diritto societario sulla 
Governance di ERG S.p.A. e del Gruppo, le problematiche relative all’adeguamento degli 
statuti delle società del Gruppo e le problematiche derivanti dalle implicazioni della 
riforma fiscale e dei nuovi principi contabili sulla gestione fiscale ed amministrativo-
contabile del Gruppo.  
Il Comitato ha inoltre approvato la revisione delle Linee Guida per l’individuazione e 
l’effettuazione delle operazioni significative da parte delle società del Gruppo e del 
Codice di Comportamento degli Amministratori delle società del Gruppo, ha affrontato le 
problematiche derivanti dall’applicazione della normativa sul consolidato fiscale, ha 
esaminato il modello di Organizzazione e Gestione da adottarsi, ai sensi del D. Lgs 
231/01, da parte della capogruppo e delle principali società operative. 
  
  
CCoommiittaattoo  ppeerr  llaa  RReemmuunneerraazziioonnee  
Composizione: 
Edoardo Garrone 
Massimo Belcredi 
Paolo Francesco Lanzoni 
Guido Sebastiano Zerbino 
 
Ai lavori del Comitato partecipa l’Amministratore Delegato. 
 
Compiti 
Il Comitato per la Remunerazione formula proposte al Consiglio per la remunerazione 
dell’Amministratore Delegato e degli Amministratori che ricoprono particolari cariche 
nonché, su indicazione dell’Amministratore Delegato, per la determinazione dei criteri per 
la remunerazione dell’alta direzione della Società e per la definizione di piani di 
incentivazione per il management del Gruppo.  
Per il migliore assolvimento di tali compiti il Comitato può avvalersi, a spese della 
Società, di consulenti esterni. 
Quando il Comitato tratta la formulazione delle proposte per i compensi del Presidente e 
dell’Amministratore Delegato, gli stessi si assentano dalla riunione. 
 
Nel corso dell’esercizio 2004 il Comitato ha tenuto 8 riunioni nel corso delle quali sono 
state formulate proposte in ordine alla determinazione degli emolumenti 
dell’Amministratore Delegato e degli altri Consiglieri che ricoprono cariche in seno al 
Consiglio, alla creazione di valore realizzata nell’esercizio 2003, al Piano di Bonus del 
2003,  alla definizione dei criteri per l’assegnazione dei  Bonus relativi all’esercizio 2004. 
Nel corso del 2004 è stata inoltre completata la revisione del Piano di Remunerazione 
per il management del Gruppo e della formula utilizzata per la determinazione del Valore 
Creato. 
Il Comitato, che si è avvalso della collaborazione di consulenti esterni professionali, ha 
definito una proposta di nuovo sistema di incentivazione di breve periodo per i dirigenti e 
per il top management che è stata approvata dal Consiglio di Amministrazione di ERG 
S.p.A. nella riunione del 12 novembre 2004. 
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Il Comitato ha infine avviato lo studio di un nuovo sistema di incentivazione di lungo 
periodo che sarà definito nel corso del 2005. 
 
 
CCoommiittaattoo  ppeerr  llee  pprrooppoossttee  ddii  nnoommiinnaa  
Il Consiglio di Amministrazione non ha ritenuto di dover procedere alla istituzione di un 
Comitato per le proposte di nomina in quanto non ritenuto coerente con l’attuale assetto 
della proprietà azionaria e delle modalità con cui si esplicano i rapporti tra la stessa e 
l’organo amministrativo. 
 
  
FFuunnzziioonnii  ee  pprroocceedduurree  aazziieennddaallii  
Le funzioni e le procedure aziendali rilevanti agli effetti del complessivo assetto di 
governance della società sono: 
-  il sistema di controllo interno; 
- le investor relations;  
- le disposizioni in ordine al trattamento delle informazioni sensibili e riservate; 
- la procedura per la diffusione dei comunicati e delle informazioni al pubblico; 
- le Linee Guida per l’identificazione e l’effettuazione delle operazioni più significative; 
- il Codice di Comportamento per gli Amministratori delle società del Gruppo; 
- il Codice di Comportamento relativo alle operazioni su strumenti finanziari emessi da 

ERG S.p.A.. 
 
  
IIll  ssiisstteemmaa  ddii  ccoonnttrroolllloo  iinntteerrnnoo  
Il sistema di controllo interno operante nell’ambito del Gruppo non rappresenta 
un’autonoma e specifica funzione aziendale ma si articola nella coordinata operatività 
delle varie funzioni alle quali, nella struttura organizzativa, sono affidate le responsabilità 
inerenti la complessiva attività di controllo.  
Tali funzioni sono, principalmente, l’Audit, il Controllo di Gestione e l’Amministrazione alle 
quali vanno aggiunte le altre funzioni nelle cui responsabilità rientrano compiti di controllo 
relativi alla compliance degli atti societari rispetto alla normativa in vigore. 
Il sistema di controllo interno, il cui preposto è da individuarsi nel responsabile della 
Direzione Amministrazione, è monitorato dal Comitato per il Controllo Interno per conto 
del Consiglio di Amministrazione e dell’Amministratore Delegato, al quale è affidata la 
responsabilità di assicurarne la funzionalità e l’adeguatezza.  
  
LL’’OOrrggaanniissmmoo  ddii  VViiggiillaannzzaa  
In conformità a quanto previsto dal D. Lgs. 231/01 il Consiglio di Amministrazione di ERG 
S.p.A., con delibera del 17 dicembre 2003, ha istituito l’Organismo di Vigilanza 
identificandolo nella funzione Audit. 
Successivamente, con delibera del 10 marzo 2005, il Consiglio ha provveduto a definire, 
per tale organo, una composizione collegiale, chiamandone a far parte un consigliere 
indipendente, con il ruolo di Presidente, ed i responsabili delle funzioni Audit, Corporate 
Security, Risorse Umane ed Affari Legali. 
L’Organismo di Vigilanza, che anche nella nuova configurazione mantiene un rapporto 
diretto e continuativo con il Comitato per il Controllo Interno, svolge la propria attività per 
tutte le società direttamente ed indirettamente controllate le quali hanno confermato, con 
delibera consiliare, l’individuazione  del proprio Organismo di Vigilanza in quello della 
capogruppo. 
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LLee  iinnvveessttoorr  rreellaattiioonnss  
La società gestisce i rapporti con i propri azionisti, gli investitori istituzionali ed il mercato 
attraverso l’attività di funzioni interne e di consulenti esterni i quali riferiscono 
direttamente all’Amministratore Delegato in relazione a quanto operato nell’ambito 
dell’incarico ad essi conferito. 
Nell’ambito di tale attività vengono periodicamente organizzati incontri, sia in Italia che 
all’estero, con esponenti della comunità finanziaria. 
  
  
LLee  ddiissppoossiizziioonnii  iinn  oorrddiinnee  aall  ttrraattttaammeennttoo  ddeellllee  iinnffoorrmmaazziioonnii  sseennssiibbiillii  ee  rriisseerrvvaattee  
Il Consiglio di Amministrazione ha adottato disposizioni dirette a garantire un esauriente 
e tempestivo flusso informativo nell’ambito delle società facenti parte del Gruppo nonché 
tra le stesse e la Capogruppo quotata ai fini dell’adempimento degli obblighi informativi, 
riguardanti i fatti “price sensitive”, nei confronti del mercato e degli organi di controllo del 
mercato stesso. 
Sono state inoltre divulgate specifiche disposizioni in ordine al trattamento delle 
informazioni riservate volte a sensibilizzare la struttura aziendale sulle responsabilità 
derivanti da un utilizzo delle stesse non conforme alla vigente normativa. 
 
 
LLaa  pprroocceedduurraa  ppeerr  llaa  ddiiffffuussiioonnee  ddeeii  ccoommuunniiccaattii  ee  ddeellllee  iinnffoorrmmaazziioonnii  aall  ppuubbbblliiccoo  
Il Consiglio di Amministrazione ha adottato, su proposta del Comitato per il Controllo 
Interno, una procedura per la diffusione dei comunicati e delle informazioni al pubblico 
diretta ad assicurare che ogni comunicazione ed ogni informativa al mercato, a Consob 
ed a Borsa Italiana venga effettuata a conclusione di un processo formativo che ne 
garantisca, al contempo, la tempestività e la correttezza. 
La procedura definisce compiti e responsabilità delle funzioni coinvolte, individua  criteri, 
modalità e tempi delle diverse fasi procedurali, stabilisce gli opportuni livelli decisionali 
per la diffusione dei comunicati e delle informazioni.     
 
 
LLiinneeee    gguuiiddaa  ppeerr  ll’’iiddeennttiiffiiccaazziioonnee  ee  ll’’eeffffeettttuuaazziioonnee  ddeellllee  ooppeerraazziioonnii  ppiiùù  ssiiggnniiffiiccaattiivvee  
E’ il documento adottato con delibera del 13 febbraio 2003 e successivamente modificato 
con delibera del 6 agosto 2004 di cui si è trattato nel paragrafo dedicato al Consiglio di 
Amministrazione. 
 
 
CCooddiiccee  ddii  CCoommppoorrttaammeennttoo  ppeerr  ggllii  AAmmmmiinniissttrraattoorrii  ddeellllee  ssoocciieettàà  ddeell  GGrruuppppoo    
Il Consiglio di Amministrazione ha adottato un Codice di Comportamento per gli 
Amministratori nominati nelle società del Gruppo con lo scopo di fornire agli stessi criteri 
omogenei di condotta per lo svolgimento del loro incarico in un quadro organico di 
riferimento e nel rispetto dei principi di Corporate Governance. 
In considerazione, peraltro, degli aspetti formali inerenti alle responsabilità degli 
Amministratori ed al rapporto tra le singole società in cui essi sono stati nominati ed il 
Gruppo, si è ritenuto di non dare al Codice di Comportamento un carattere di imperatività 
accentuandone, invece, il carattere di moral suasion in modo che l’applicazione di esso 
nella parte in cui richiede agli Amministratori l’adozione di specifici comportamenti sia 
effetto di spontanea adesione piuttosto che di mero adempimento di un obbligo. 
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CCooddiiccee  ddii  CCoommppoorrttaammeennttoo  rreellaattiivvoo  aallllee  ooppeerraazziioonnii  ssuu  ssttrruummeennttii  ffiinnaannzziiaarrii  eemmeessssii  
ddaa  EERRGG  SS..pp..AA..  
Il Consiglio di Amministrazione ha adottato, in ottemperanza a quanto previsto dagli artt. 
2.6.3 e 2.6.4 del “Regolamento dei mercati organizzati e gestiti da Borsa Italiana S.p.A.”, 
un Codice di Comportamento che ha lo scopo di dare trasparenza alle operazioni 
finanziarie compiute dalle Persone rilevanti, e cioè da quei soggetti che in virtù dei loro 
incarichi nel Gruppo dispongono di un potere decisionale rilevante o di una conoscenza 
significativa delle strategie aziendali tali da agevolarli nelle decisioni di investimento sugli 
strumenti finanziari emessi dalla Società. 
 
 
GGllii  iimmppeeggnnii  
La Società con la presente comunicazione del Consiglio di Amministrazione intende 
confermare il proprio impegno: 
 
• a perseguire nei propri atti formali e nei propri comportamenti come principale 

obiettivo quello della creazione di valore per gli azionisti; 
• ad improntare la propria attività ad un assoluto rispetto dei principi etici cui il Gruppo 

fa riferimento, che sono ricavabili da quell'insieme di valori rappresentato dall'onestà 
personale, dalla correttezza nei rapporti interni ed esterni alla Società, dalla 
trasparenza nei confronti degli azionisti, dei portatori di interessi correlati e del 
mercato e che sono stati declinati ed esplicitati nel Codice Etico adottato nel dicembre 
2003; 

• a garantire, con una costante attenzione all'evoluzione dei principi di Corporate 
Governance, l'aderenza agli stessi della propria organizzazione societaria allo scopo 
di assicurarne nel tempo un funzionamento trasparente ed efficiente. 

 
 
Viene indicata in appresso una sintesi tabellare che riassume le modalità di adozione 
delle principali raccomandazioni del Codice di Autodisciplina. 
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PPiiaannii  ddii  iinncceennttiivvaazziioonnee  ppeerr  iill  MMaannaaggeemmeenntt  
Nel rispetto della Raccomandazione CONSOB n. 11508 del 15 febbraio 2000 si 
forniscono le seguenti informazioni. 
 
In occasione della quotazione in Borsa delle azioni della Società, fu introdotto un  Piano 
di Remunerazione volto ad allineare gli interessi del management a quelli della Società e 
dei suoi azionisti ed a rafforzare il rapporto tra gli stessi anche in termini di continuità nel 
tempo. 
 
In particolare, per le fasce più elevate dell’Alta Direzione, lo Schema prevedeva: 
- una retribuzione “base” parzialmente indicizzata all’andamento del titolo ERG nel 

corso dell’anno; 
- “bonus” annuali condizionati alla “creazione di valore” realizzata nell’esercizio e 

determinati in funzione della sua dimensione; 
- piani di incentivazione a lungo termine con benefici al management in funzione 

dell’andamento del titolo e sono anch’essi condizionati alla “creazione di valore” 
realizzata nel periodo di riferimento. 

 
Il Comitato per la Remunerazione ha rilevato la necessità di sottoporre il Piano adottato 
all’atto della quotazione ad una generale revisione al fine di valutarne l’adeguatezza con 
riferimento sia al nuovo assetto societario del Gruppo sia alla mutata sensibilità del 
mercato riguardo agli strumenti di incentivazione per il management più frequentemente 
utilizzati. 
 
A tal fine il Comitato, avvalendosi della collaborazione di esperti qualificati, ha 
completato, nel corso dell’esercizio 2004, la revisione del Piano attuata mediante la 
definizione di un nuovo sistema di incentivazione di breve periodo che prevede 
l’erogazione, con diverse modalità tra dirigenti e top management, di “bonus” annuali 
determinati sulla base sia della performance aziendale che del raggiungimento di obiettivi 
individuali. 
  
Il Comitato ha inoltre avviato lo studio di un nuovo sistema di incentivazione di lungo 
periodo, riservato al top management, che sarà definito nel corso dell’esercizio 2005. 
 
Il nuovo sistema di incentivazione di breve periodo è stato approvato dal Consiglio di 
Amministrazione di ERG S.p.A. nella riunione del 12 novembre 2004 e sarà applicato a 
decorrere dall’esercizio 2005. 
 
Le informazioni che seguono riguardano, pertanto, il Piano attualmente in essere che è 
articolato sulla base di un piano di stock option e di un piano di Bonus legati alla  
creazione di valore. 
 
Il Piano di stock option, approvato dal Consiglio di Amministrazione di ERG S.p.A. con 
delibera del 12 settembre 2000, attribuisce diritti di sottoscrizione, nominativi ed 
incedibili, di azioni della Società emesse ai sensi dell’art. 2441, 8° comma, del Codice 
Civile, ovvero anche di acquisto di azioni ERG in portafoglio della Società da cedersi, nel 
caso, ai dipendenti ad un prezzo corrispondente a quello di esercizio dei diritti di 
sottoscrizione delle azioni di nuova emissione. 
 
I destinatari del Piano sono stati complessivamente non più di 100 dipendenti della 
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Società e di società dalla stessa controllate, individuati tra coloro la cui posizione 
presenta carattere di particolare importanza e strategicità nell’ambito della complessiva 
struttura aziendale del Gruppo. 
 
La formale individuazione degli stessi, e del numero di diritti da assegnarsi a ciascuno di 
essi, è stata effettuata dal Consiglio di Amministrazione con riferimento 
all’Amministratore Delegato della Società, e dallo stesso Amministratore Delegato, sentiti 
il Comitato per la Remunerazione e i suoi più diretti collaboratori, con riferimento agli altri 
destinatari. 
 
Il Regolamento del Piano prevede specifiche disposizioni in relazione agli effetti che 
l’eventuale cessazione del rapporto di lavoro di dipendenti assegnatari di diritti 
intervenuta entro il termine di esercitabilità avrà sui diritti stessi, distinguendo, al riguardo, 
tra cessazione dovuta a dimissioni volontarie, licenziamento per giusta causa o richiesta 
volontaria di ammissione al trattamento di quiescenza, nei quali casi i diritti perderanno 
ogni validità, e cessazione dovuta a licenziamento senza giusta causa, morte, invalidità 
permanente o richiesta obbligatoria di ammissione al trattamento di quiescenza, nei quali 
casi i diritti manterranno la loro validità trasferendosi, in caso di morte, agli eredi. 
 
Il Piano prevede, inoltre, che i diritti non possano essere esercitati prima che siano 
trascorsi 18 mesi dalla loro assegnazione e che il loro esercizio possa essere effettuato 
esclusivamente all’interno di due periodi annuali compresi rispettivamente tra il 15 
maggio e il 15 luglio e tra il 15 settembre e il 15 dicembre di ogni anno. 
 
I diritti di sottoscrizione sono stati assegnati in due tranches in data 12 dicembre 2000 e 
2 gennaio 2001 in un numero complessivo pari a 5.915.000. Ad oggi sono stati esercitati 
5.355.000 diritti. Restano pertanto ancora 560.000 diritti di sottoscrizione esercitabili fino 
al 15 settembre 2005 e non si prevede di assegnarne altri. 
 
L’esercitabilità dei diritti di sottoscrizione è  condizionata alla effettiva creazione di valore 
realizzata dalla Società nei periodi compresi tra l’assegnazione dei diritti stessi ed il 
momento del loro esercizio. 
 
Più precisamente, il valore creato cumulativamente nell’esercizio in cui i diritti sono stati 
assegnati ed in quelli successivi, fino all’ultimo per il quale esiste al momento 
dell’esercizio del diritto un bilancio approvato, deve risultare positivo perché il diritto sia in 
quel momento esercitabile.  
 
In applicazione dell’art. 2358, comma 3, del Codice Civile è previsto che, secondo 
modalità da meglio definire, la società conceda ai dipendenti che decideranno di 
sottoscrivere le azioni i finanziamenti necessari al pagamento del prezzo delle stesse. 
 
Per dare esecuzione al Piano di stock option sopra illustrato, l’Assemblea degli Azionisti 
in data 30 ottobre 2000 ha deliberato di attribuire al Consiglio di Amministrazione ai sensi 
dell’art. 2443 del Codice Civile la facoltà di aumentare il Capitale Sociale con esclusione 
del diritto di opzione, anche in più volte entro un periodo massimo di 5 anni, ai sensi 
dell’art. 2441, 8° comma, del Codice Civile, al servizio dell’esercizio dei diritti di opzione 
emessi dal Consiglio di Amministrazione, per la sottoscrizione di un numero massimo di 
16 milioni di azioni ordinarie, corrispondenti ad un ammontare massimo di nominali  
1.600.000 Euro, da assegnarsi a dipendenti della Società e di altre società dalla stessa 
controllate sulla base del piano approvato dal Consiglio di Amministrazione. 
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Il Consiglio di Amministrazione, con delibera del 28 marzo 2001, accogliendo una 
raccomandazione del Comitato per la Remunerazione, ha esteso ai collaboratori della 
Società, così come definiti dall’art. 34 della Legge 342/2000, l’assegnabilità di stock 
option attuando tale estensione mediante la previsione, nel Regolamento del Piano, della 
possibilità della partecipazione di collaboratori non dipendenti, relativamente ai quali 
dovranno essere peraltro utilizzate solo azioni proprie in portafoglio alla Società. 
 
Il Consiglio di Amministrazione, inoltre, anche in questo caso accogliendo una 
raccomandazione del Comitato per la Remunerazione, ha proposto all’Assemblea degli 
Azionisti di essere autorizzato, in relazione a piani di stock option lanciati nell’ambito del 
Piano di Compensation, sia al riacquisto di azioni emesse ex artt. 2349 e 2441, 8° 
comma, del Codice Civile, sia alla cessione di azioni proprie in portafoglio, e ciò allo 
scopo di evitare diluizioni del capitale non necessariamente di interesse della Società ed 
effetti negativi sui corsi di borsa del titolo derivanti da una possibile concentrazione 
dell’offerta di azioni, da parte dei partecipanti ai piani, in un periodo temporalmente 
ristretto. 
 
L’Assemblea degli Azionisti, nella sua più ampia delibera del 27 aprile 2001 relativa 
all’autorizzazione all’acquisto ed all’alienazione di azioni proprie, ha approvato tale 
proposta del Consiglio. 
 
Nel corso del 2004 sono stati esercitati complessivamente n. 1.205.000 Diritti di 
Sottoscrizione, di cui n. 628.000 della serie 12.00 e n. 577.000 della serie 01.01. 
 
A seguito di tale esercizio la Società, avvalendosi della facoltà prevista dal Regolamento 
del Piano, ha provveduto a cedere ai dipendenti un corrispondente numero di azioni 
proprie in portafoglio, di cui n. 628.000, derivanti dall’esercizio dei Diritti serie 12.00, al 
prezzo di 2,85 Euro e n. 577.000, derivanti dall’esercizio dei Diritti serie 01.01, al prezzo 
di 3,57 Euro. 
 
Il Piano attualmente in essere prevede anche l’assegnazione di “Bonus” legati alla 
“creazione di valore” effettivamente realizzata. 
 
Tali bonus sono determinati annualmente in percentuale del “Valore Creato” dalla società 
nell’esercizio; la percentuale è determinata di anno in anno dal Comitato per la 
Remunerazione, che è pure responsabile della determinazione del “Valore Creato” 
(calcolato secondo la formula Valore Creato=Capitale Investito Lordo x (ROGIC - 
WACC)).  
 
Si segnala che il Comitato per la Remunerazione ha anche ritenuto opportuno 
provvedere, nell’ambito della più generale revisione del Piano di Remunerazione, ad una 
revisione della formula utilizzata per determinare il Valore Creato, avvalendosi, anche in 
questo caso, della consulenza di esperti qualificati. 
 
La nuova formula sarà utilizzata per determinare il Valore Creato a partire dall’esercizio 
2005. 


