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Panariagroup Industrie Ceramiche S.p.A. 

Sede in Finale Emilia (MO), Via Panaria Bassa, 22/a 
Codice Fiscale  e numero d’iscrizione   

del Registro delle Imprese di  Modena 01865640369 
 

*** 

RELAZIONE ILLUSTRATIVA DEL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE 

INERENTE ALL’AUTORIZZAZIONE DI ACQUISTO O ALIENAZIONE DI AZIONI PROPRIE 

Redatta ai sensi dell'art. 73 del Regolamento adottato dalla Consob con delibera n. 11971/99, come 
successivamente modificato, per l'Assemblea Ordinaria di Panariagroup Industrie Ceramiche S.p.A. 

*** 

Egregi Signori Azionisti, 

siete stati convocati in assemblea ordinaria per deliberare in merito al rinnovo dell’autorizzazione al 
Consiglio di Amministrazione sia ad acquistare sia, conseguentemente, ad alienare azioni proprie, ove 
consentito dalla normativa vigente e nel rispetto delle disposizioni di legge applicabili e dei regolamenti 
emanati da Borsa Italiana S.p.A., per le finalità e nei termini di seguito illustrati. 

Riteniamo utile che la predetta autorizzazione venga rinnovata per perseguire, nell’interesse della società, le 
finalità consentite dalla normativa applicabile in vigore, fra le quali: 

- incentivare e fidelizzare collaboratori, dipendenti (ivi incluse eventuali categorie che, alla stregua 
della legislazione di volta in volta vigente vengano agli stessi equiparate), i collaboratori e gli 
amministratori della società e/o di società controllate; 

- adempiere alle obbligazioni derivanti da strumenti di debito convertibili o scambiabili con 
strumenti azionari; 

- il compimento di operazioni successive di acquisto e vendita, nei limiti consentiti dalle prassi di 
mercato ammesse; e 

- il compimento di operazioni di compravendita con pagamento in azioni. 

Il Consiglio rammenta altresì che, in data 13 marzo 2009, la Società possiede, direttamente, n. 432.234 
(quattrocentotrentaduemiladuecentotrentaquattro) azioni proprie; le società controllate dalla società non 
possiedono azioni della controllante L’autorizzazione all’acquisto viene richiesta per un periodo inferiore al 
periodo massimo consentito dalla legislazione vigente, che attualmente è di 18 mesi a far data dalla delibera 
dell’assemblea dei soci. Infatti si chiede che la stessa autorizzazione abbia a valere fino all’assemblea che 
approverà il bilancio al 31 dicembre 2009.  

Le operazioni d’acquisto saranno effettuate in osservanza degli articoli 2357 e seguenti del codice civile, 
dell’articolo 132 del D. Lgs. 58/98, dell’articolo 144-bis del Regolamento Consob di attuazione del decreto 
legislativo 24 febbraio 1998, n. 58, concernente la disciplina degli emittenti (“Regolamento Emittenti”) e 
di ogni altra norma applicabile, ivi incluse le norme di cui alla Direttiva 2003/6/CE e le norme  del 
Regolamento CE 2273/2003. L’acquisto di azioni proprie che si chiede di autorizzare non è strumentale alla 
riduzione del capitale sociale.  

L’acquisto di azioni proprie potrà essere effettuato come segue: 

i) gli acquisti destinati all’attuazione di piani di stock option e all’emissione di strumenti di debito 
convertibili dovranno essere realizzati sul mercato secondo modalità operative che non consentano 
l’abbinamento diretto delle proposte di negoziazione in acquisto con determinate proposte di 
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negoziazione in vendita e dovranno essere effettuati ad un prezzo non superiore del 20% rispetto al 
prezzo di riferimento registrato dal titolo nella seduta di borsa precedente ogni singola operazione e 
non inferiore del 20% rispetto al prezzo di riferimento registrato dal titolo nella seduta di borsa 
precedente ogni singola operazione. Detti parametri vengono ritenuti adeguati per individuare 
l’intervallo di valori entro il quale l’acquisto è di interesse per la società; 

ii) gli eventuali altri acquisti dovranno essere realizzati sul mercato secondo modalità operative che 
non consentano l’abbinamento diretto delle proposte di negoziazione in acquisto con determinate 
proposte di negoziazione in vendita e dovranno essere effettuati ad un prezzo non superiore del 
20% e non inferiore del 20% rispetto al prezzo ufficiale di borsa registrato dal titolo nella seduta di 
borsa precedente ogni singola operazione. Detti parametri vengono ritenuti adeguati per individuare 
l’intervallo di valori entro il quale l’acquisto è di interesse per la società; 

(iii) il numero massimo di azioni proprie acquistabili giornalmente non sarà superiore al 25% del 
volume medio giornaliero di azioni “Panaria” negoziato sul mercato. Ai sensi dell’art. 5 del 
Regolamento CE 2273/2003, tale limite potrà essere superato, in caso di liquidità estremamente 
bassa nel mercato, alle condizioni previste nella citata disposizione; in ogni caso il numero massimo 
di azioni proprie acquistabili giornalmente non sarà superiore al 50% del volume medio giornaliero. 

L’autorizzazione a disporre delle azioni acquistate a norma dell’art. 2357 cod. civ., rimettendole in 
circolazione, viene richiesta nei limiti di quanto consentito dalla normativa vigente e dai Regolamenti 
emanati da Borsa Italiana S.p.A. e dalle nuove disposizioni comunitarie in materia, senza alcun vincolo 
temporale: 

i)  ad un prezzo stabilito di volta in volta dal Consiglio di Amministrazione in relazione a criteri di 
opportunità fermo restando che tale prezzo dovrà ottimizzare gli effetti economici sulla società ove 
il titolo stesso venga destinato a servire (i) l’emissione degli strumenti di debito convertibili o 
scambiabili con strumenti azionari di cui sopra o (ii) piani di stock option nei confronti di 
dipendenti (ivi incluse eventuali categorie che, alla stregua della legislazione di tempo in tempo 
vigente vengano agli stessi equiparate) di collaboratori e degli amministratori della società e/o di 
società controllate; o (iii) eventuali operazioni strategiche che comportano il pagamento del 
corrispettivo in azioni; o  

ii) ad un prezzo non superiore del 20% e non inferiore del 20% rispetto ai prezzi ufficiali di borsa 
registrati nella seduta di borsa precedente l’operazione di vendita così come stabilito dal Consiglio 
di Amministrazione avuto riguardo alla natura dell’operazione e alla best practice in materia. 

Vi invitiamo pertanto, qualora concordiate con la proposta illustrataVi, ad assumere la seguente 
deliberazione: 

"L'assemblea ordinaria degli azionisti, su proposta del Consiglio di Amministrazione,  

delibera 

  di autorizzare, nel rispetto e nei limiti delle disposizioni di legge e regolamentari di volta in volta 
applicabili e dei regolamenti di Borsa Italiana S.p.A., nonché delle disposizioni comunitarie in 
materia, il Consiglio di Amministrazione: 

a)  ad acquistare, fino ad un massimo di n. 4.535.529 
(quattromilionicinquecentotrentacinquemilacinquecentoventinove) e comunque nei limiti di 
legge, di azioni ordinarie proprie del valore nominale di Euro 0,50 (zerovirgolacinquanta) 
cadauna, per un controvalore massimo non superiore alle riserve disponibili risultanti 
dall’ultimo bilancio regolarmente approvato e fino alla data di approvazione del bilancio al 31 
dicembre 2009, azioni proprie, in misura tale che, in qualsiasi momento, tali azioni non 
superino complessivamente il 10% del capitale sociale. L’acquisto di azioni proprie potrà 
essere effettuato con le seguenti modalità: 

i) gli acquisti destinati all’attuazione di piani di stock option dovranno essere realizzati sul 
mercato secondo modalità operative che non consentano l’abbinamento diretto delle 
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proposte di negoziazione in acquisto con determinate proposte di negoziazione in vendita e 
dovranno essere effettuati ad un prezzo non superiore al prezzo di riferimento registrato dal 
titolo nella seduta di borsa precedente ogni singola operazione e non inferiore del 20%  
rispetto al prezzo di borsa registrato dal titolo nella seduta di borsa precedente ogni singola 
operazione. Detti parametri vengono ritenuti adeguati per individuare l’intervallo di valori 
entro il quale l’acquisto è di interesse per la società; 

ii) gli eventuali altri acquisti dovranno essere realizzati sul mercato secondo modalità 
operative che non consentano l’abbinamento diretto delle proposte di negoziazione in 
acquisto con determinate proposte di negoziazione in vendita e dovranno essere effettuati 
ad un prezzo non superiore del 20% e non inferiore del 20% rispetto al prezzo ufficiale di 
borsa registrato dal titolo nella seduta di borsa precedente ogni singola operazione. Detti 
parametri vengono ritenuti adeguati per individuare l’intervallo di valori entro il quale 
l’acquisto è di interesse per la società; 

iii) il numero massimo di azioni proprie acquistabili giornalmente non sarà superiore al 25% 
del volume medio giornaliero di azioni “Panaria” negoziato sul mercato. Ai sensi dell’art. 5 
del Regolamento CE 2273/2003, tale limite potrà essere superato, in caso di liquidità 
estremamente bassa nel mercato, alle condizioni previste nella citata disposizione; in ogni 
caso il numero massimo di azioni proprie acquistabili giornalmente non sarà superiore al 
50% del volume medio giornaliero; 

b) ad alienare, nel rispetto delle disposizioni di legge e regolamentari di volta in volta applicabili 
e dei regolamenti emanati da Borsa Italiana S.p.A. ed in osservanza delle disposizioni 
comunitarie in materia, stabilendo i tempi e le modalità esecutive della relativa operazione, le 
azioni proprie previamente acquistate senza alcun vincolo temporale: 

i) ad un prezzo stabilito di volta in volta dal Consiglio di Amministrazione in relazione a 
criteri di opportunità fermo restando che tale prezzo dovrà ottimizzare gli effetti economici 
sulla società ove il titolo stesso venga destinato a servire (i) l’emissione degli strumenti di 
debito convertibili o scambiabili con strumenti azionari di cui sopra o (ii) piani di stock 
option nei confronti di dipendenti (ivi incluse eventuali categorie che, alla stregua della 
legislazione di tempo in tempo vigente vengano agli stessi equiparate) di collaboratori e 
degli amministratori della società e/o di società controllate; o (iii) eventuali operazioni 
strategiche che comportano il pagamento del corrispettivo in azioni; o 

ii) ad un prezzo non superiore del 20% e non inferiore del 20% rispetto ai prezzi ufficiali di 
borsa registrati nelle sedute di borsa precedenti l’operazione di vendita così come stabilito 
dal Consiglio di Amministrazione avuto riguardo alla natura dell’operazione e alla best 
practice in materia; 

c) di conferire, in via disgiuntiva, al suo Presidente [Giuliano Mussini] e al Vice Presidente 
[Giovanna Mussini] ogni necessario potere per dare esecuzione alle operazioni di 
compravendita di azioni proprie deliberate." 

Sassuolo, 13 marzo 2009 

_________________________ 

Il presidente del Consiglio di Amministrazione 

Giuliano Mussini 


