
Sezione II - Informazioni sugli assetti proprietari

1.	 Struttura del capitale sociale, variazione della compagine 		
	sociale  e capitalizzazione di borsa

La tabella seguente riporta la struttura del capitale sociale di Snam che, alla data di approvazione 

della Relazione, ammonta a euro 3.696.851.994,00, suddiviso in n. 3.500.638.294 azioni nominative, 

ordinarie, senza indicazione del valore nominale.14

Categoria Azioni N. azioni % Rispetto 
al capitale 

sociale

Mercato di 
quotazione14

Diritti
e obblighi

Azioni ordinarie 
senza indicazione 
del valore nominale

3.500.638.294 100 MTA

Le azioni sono indivisibili e ogni 
azione dà diritto a un voto. I possessori 
di azioni possono esercitare i diritti 
sociali e patrimoniali, nel rispetto 
dei limiti posti dalla normativa vigente 
e dallo Statuto sociale.

Le azioni proprie in portafoglio alla data di approvazione della Relazione ammontano a 1.127.250, pari 

allo 0,03% del capitale sociale; il capitale flottante è pari al 67,1%.

La capitalizzazione di borsa della Società è incrementata da euro 14.383 milioni al 31 dicembre 

2014 a euro 16.973 milioni al 31 dicembre 2015 (official price 4,85 per n. azioni in circolazione: 

3.499.511.044).

2.	 Distribuzione dell’azionariato

Nella tabella è riportata la ripartizione dell’azionariato per area geografica alla data di approvazione 

della Relazione (sulla base delle comunicazioni previste dalla normativa vigente e delle informazioni 

a disposizione della Società).

14	 Il titolo Snam è quotato all’interno dell’indice FTSE MIB della Borsa Italiana ed è presente nei primari indici internazionali (STOXX
	 Europe 600, STOXX Europe Utilities), nonché nei principali indici di sostenibilità (Dow Jones Sustainability, FTSE4Good,CDP Italy
	 Climate Disclosure Leadership Index, Stoxx Global ESG Leaders, MSCI, United Nations Global Compact 100 e Vigeo edEthibel).
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Aree dell’azionariato Incidenza sul capitale sociale (%)

Italia 47,2

Europa continentale 19,1

USA e Canada 15,6

Uk e Irlanda 13,3

Resto del Mondo 4,8

Totale 100,00

3.	 Partecipazioni rilevanti nel capitale

Nella tabella sono riportati gli azionisti possessori di quote superiori al 2% del capitale sociale di Snam 

alla data di approvazione della Relazione (sulla base delle informazioni disponibili e delle comunicazioni 

ricevute ai sensi del Regolamento Emittenti).

Dichiarante Azionista diretto Quota % sul capitale ordinario

CDP
CDP RETI S.p.A.(1) 28,98

CDP GAS s.r.l. (2) 1,12

(1)	 società detenuta al 59,1% da CDP al 35% da State Grid Europe Limited e al 5,9% da Investitori istituzionali italiani. 

(2)	 società detenuta al 100% da CDP. 

4.	 Restrizioni al trasferimento di titoli e al diritto di voto 

Lo Statuto non prevede restrizioni al trasferimento o limitazioni al possesso delle azioni. Le disposizioni 

di legge di seguito descritte prevedono alcune restrizioni al trasferimento e limitazioni al possesso di 

azioni.

4.1	 Normativa Unbundling

Il DPCM 25 maggio 2012 ha previsto la realizzazione entro il 25 settembre 2013 di un regime di 

separazione proprietaria esteso a tutte le attività regolate di trasporto, distribuzione, stoccaggio e 

rigassificazione di gas naturale e la cessione dell’intera partecipazione detenuta nel capitale sociale di 
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Snam da parte dell’allora azionista di controllo Eni, in quanto soggetto che svolge attività di produzione 

e vendita di energia.

In ottemperanza a tali disposizioni, in data 15 ottobre 2012, CDP RETI (all’epoca controllata al 100% da 

CDP) ha acquistato da Eni il 30% meno un’azione del capitale sociale di Snam15. Eni ha successivamente 

ridotto la partecipazione e, allo stato, detiene 792.619 azioni ordinarie di Snam, pari a circa lo 0,02% 

del capitale.

Sempre il DPCM 25 maggio 2012, dispone che CDP provveda a garantire l’indipendenza e la piena 

terzietà tra Eni e Snam. A tal fine, l’articolo 2 del DPCM 25 maggio 2012 prevede che: 

(i)	 anche nel caso di inclusione di Snam nella gestione separata di CDP, tutte le decisioni relative alla

	 gestione delle partecipazioni in Snam siano adottate dal Consiglio di Amministrazione di CDP come

	 se la partecipazione fosse inclusa nella gestione ordinaria, dunque, con esclusione del potere di

	 indirizzo del Ministero dell’Economia e delle Finanze e senza che su tali decisioni possano influire

	 i membri che integrano il Consiglio di Amministrazione di CDP per l’amministrazione della gestione

	 separata; 

(ii)	i componenti degli organi di amministrazione e controllo e i dirigenti di Eni e sue controllate

	 non possono fare parte degli organi sociali né svolgere funzioni dirigenziali in CDP o in Snam e loro

	 controllate, né intrattenere alcun rapporto, diretto o indiretto, di natura professionale o

	 patrimoniale, con tali società, e viceversa.

Ai sensi del DPCM 25 maggio 2012, i diritti di voto attribuiti alle azioni acquisite (anche attraverso 

atti, operazioni o patti in qualunque forma stipulati) nonché a quelle già eventualmente detenute, 

15	 L’operazione di cessione da parte di Eni alla società CDP RETI del 30% meno un’azione del capitale votante di Snam è avvenuta, altresì,
	 in ottemperanza al Provvedimento dell’8 agosto 2012 C11695 dell’Autorità Garante per la Concorrenza e il Mercato
	 (“Provvedimento”). Ai sensi dell’articolo 38 del Provvedimento CDP doveva far sì che: (i) il Consiglio di Amministrazione di Snam
	 formalizzasse nei rilevanti documenti interni di Snam e Italgas, la regola secondo la quale le attività e i processi di Italgas relativi
	 all’individuazione delle gare per l’affidamento del servizio di distribuzione del gas naturale alle quali partecipare e alla formulazione
	 dell’offerta tecnica ed economica per la partecipazione alle suddette gare, non devono essere oggetto di discussione o preventiva
	 approvazione da parte del Consiglio di Amministrazione di Snam; (ii) venisse modificato lo statuto di Italgas di modo da fissare in
	 cinque il numero di componenti del consiglio di amministrazione di Italgas (due dei quali non devono rivestire la carica di Presidente o
	 Amministratore Delegato e devono essere dotati dei requisiti di indipendenza previsti dal Codice di autodisciplina per le società
	 quotate); (iii) venisse modificato lo statuto di Italgas in modo tale da prevedere che le delibere di competenza del Consiglio di
	 Amministrazione Italgas (nella composizione di cinque membri), relative all’individuazione delle gare per l’affidamento del servizio
	 di distribuzione del gas naturale alle quali partecipare e alla formulazione delle relative offerte tecniche ed economiche, devono essere
	 approvate solo con il voto favorevole di 4/5 degli amministratori in carica. In conformità a tale provvedimento: 
	 - 	 la governance di Snam è stata modificata in modo che le attività e i processi della Controllata Italgas relativi alla individuazione
		  delle gare per l’affidamento del servizio di distribuzione del gas naturale alle quali partecipare e la formulazione dell’offerta tecnica
		  ed economica per la partecipazione alle suddette gare, non sono oggetto di discussione o preventiva approvazione da parte del
		  Consiglio di Amministrazione di Snam;
	 -	 l’assemblea di Italgas, in data 21 giugno 2013, ha modificato il proprio statuto  prevedendo che: (a) il consiglio di amministrazione
		  debba essere composto da cinque amministratori di cui due - i quali non rivestono la carica di Presidente o Amministratore
		  Delegato della Società, né sono comunque dotati di deleghe gestionali - dotati dei requisiti di indipendenza previsti dal Codice 
		  di autodisciplina per le società quotate; (b) le delibere relative all’individuazione delle gare per l’affidamento del servizio di
		  distribuzione del gas naturale alle quali partecipare e alla formulazione delle relative offerte tecniche ed economiche devono 
		  essere approvate con il voto favorevole di 4/5 degli amministratori in carica.
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direttamente o indirettamente, da produttori o fornitori di gas e/o d’energia elettrica o da imprese che 

li controllano, o ne sono controllate o con essi collegate ai sensi del codice civile, o eventuali poteri 

di nomina a esse spettanti sono limitati in ottemperanza a quanto previsto dall’articolo 19 del D.lgs. 

93/2011. Detto articolo dispone che lo stesso soggetto (persona fisica o giuridica) non possa:

(i)	 esercitare, direttamente o indirettamente, il controllo su un’impresa che svolge attività di	

	 produzione o di fornitura di gas naturale o di elettricità e allo stesso tempo, direttamente o

	 indirettamente, un controllo o dei diritti su un gestore  di un sistema di trasporto di gas naturale

	 o di trasmissione di elettricità o su un sistema di trasporto di gas naturale o di trasmissione di

	 energia elettrica;

(ii)	 nominare membri del consiglio di vigilanza, del consiglio di  amministrazione o degli organi che

	 rappresentano legalmente l’impresa all’interno di un gestore di sistemi di trasporto o di un

	 sistema di trasporto e, allo stesso tempo, esercitare direttamente o indirettamente il controllo o

	 diritti sull’attività di produzione o di fornitura di gas naturale16. 

Per effetto degli interventi legislativi e della conseguente perdita del controllo su Snam da parte di 

Eni, in data 14 novembre 2013, a valle del rilascio del parere della Commissione Europea, l’AEEGSI ha 

adottato la deliberazione 515/2013/R/gas avente a oggetto la decisione di certificazione definitiva 

di Snam Rete Gas in qualità di gestore del sistema di trasporto del gas naturale in separazione 

proprietaria17. 

In virtù della normativa sopra citata, agli azionisti che esercitino attività di produzione e vendita di gas 

e/o di energia elettrica, è precluso l’esercizio del diritto di voto in assemblea rimanendo, invece, in capo 

agli stessi i diritti patrimoniali relativi alle azioni Snam possedute.

5.	 Titoli che conferiscono diritti speciali 

Non sono emessi titoli che conferiscono diritti speciali. Lo Statuto non prevede l’emissione di azioni a 

voto maggiorato.

6.	 Poteri speciali dello Stato

Il Decreto Legge 15 marzo 2012, n. 21, convertito con  legge dell’11 maggio 2012, n. 56, detta norme 

16	 Tali diritti comprendono, in particolare, il potere di esercitare diritti di voto, nominare membri del consiglio di vigilanza, del consiglio 
	 di amministrazione o degli organi che rappresentano legalmente l’impresa.
17 Si dà evidenza che, in considerazione della operazione di cessione di quote azionarie di CDP RETI da parte di CDP, con Deliberazione 	
	 20/2015/R/COM del 29 gennaio 2015 è ancora in corso il procedimento, avviato dall’AEEGSI, volto a confermare la permanenza dei 	
	 requisiti presi a base dall’Autorità per l’adozione della decisione di certificazione, con particolare riferimento all’assetto azionario e alla 	
	 catena partecipativa di Snam Rete Gas.	

Relazione sul Governo Societario e gli Assetti Proprietari 2015 Relazione sul Governo Societario e gli Assetti Proprietari 2015

36 Sezione II -  Informazioni sugli assetti proprietari 37Sezione II -  Informazioni sugli assetti proprietari



in materia di poteri speciali sugli assetti societari nei settori della difesa e della sicurezza nazionale, 

nonché per le attività di rilevanza strategica nei settori dell’energia, dei trasporti e delle comunicazioni. 

Il Decreto interviene sulla disciplina dei c.d. poteri speciali, riformulando le condizioni e modalità di 

esercizio dei poteri speciali da parte dello Stato nell’ambito delle società privatizzate, allo scopo di 

adeguare la normativa nazionale alle disposizioni del Trattato sul funzionamento dell’Unione Europea.

In sintesi, in relazione al settore dell’energia, il Decreto conferisce al Governo: (i) un potere di veto in 

relazione a delibere, atti o operazioni adottati dalla Società che detengano attivi strategici nei settori 

dell’energia, che determinano la perdita del controllo o della disponibilità degli attivi medesimi o il 

cambiamento della loro destinazione; (ii) un potere di imposizione di impegni o di opposizione nel caso 

di acquisto da parte di soggetti esterni all’Unione europea di partecipazioni del controllo nelle sopra 

menzionate società.

Per quanto di interesse per Snam, il Decreto Legge 21/2012 prevede un obbligo di notifica in caso di 

modifiche alla titolarità, controllo, disponibilità o destinazione delle reti, degli impianti, dei beni e dei 

rapporti di rilevanza strategica per l’interesse nazionale (“Attivi Rilevanti”)18. La notifica è effettuata 

dalla Società alla Presidenza del Consiglio dei Ministri entro 10 giorni e comunque prima che sia data 

attuazione alla delibera, atto o operazione che incida sugli Attivi Rilevanti. Devono essere notificate 

nei medesimi termini le delibere dell’assemblea o degli organi di amministrazione concernenti il 

trasferimento di società controllate che detengono i predetti Attivi Rilevanti. Entro 15 giorni dalla 

notifica, il Presidente del Consiglio dei Ministri, con decreto adottato su conforme deliberazione del 

Consiglio dei Ministri, può: 

(i)	 comunicare l’eventuale veto;

(ii)	 imporre specifiche prescrizioni o condizioni ogniqualvolta ciò sia sufficiente ad assicurare la tutela

	 degli interessi pubblici. 

Decorso il termine di 15 giorni dalla notifica senza che il Presidente del Consiglio dei Ministri abbia 

adottato alcun provvedimento, l’operazione può essere effettuata.

Con le medesime modalità e tempistiche, la notifica è altresì obbligatoria qualora l’acquisto di 

partecipazioni in società che detiene Attivi Rilevanti (come Snam), da parte di soggetti esterni 

all’Unione Europea, è tale da determinare l’insediamento stabile dell’acquirente in ragione 

dell’assunzione del controllo della società. Qualora l’acquisto comporti una minaccia di grave 

18	 L’articolo 2 del Decreto Legge 21/2012 prevede che l’individuazione degli attivi considerati rilevanti per l’interesse nazionale nei 	
	 settori dell’energia, dei trasporti e delle comunicazioni avvenga mediante uno o più regolamenti adottati con Decreto del Presidente
	 della Repubblica. In data 6 giugno 2014 sono stati pubblicati in Gazzetta Ufficiale i due decreti che attuano l’art. 2, comma 9 del
	 Decreto Legge 21/2012, approvati dal Consiglio dei Ministri il 14 marzo 2014, che individuano: (i) gli attivi di rilevanza strategica
	 nei settori dell’energia, dei trasporti e delle comunicazioni (D.P.R. 25 marzo 2014, n. 85) e (ii) le procedure per l’attivazione dei poteri
	 speciali nei settori dell’energia, dei trasporti e delle comunicazioni (D.P.R. 25 marzo 2014 n. 86). Da ultimo, in data 2 ottobre 2014,
	 è stato pubblicato il testo del DPCM 6 agosto 2014, recante la “disciplina delle attività di coordinamento della Presidenza del Consiglio
	 dei ministri propedeutiche all’esercizio dei poteri speciali sugli assetti societari nei settori della difesa e della sicurezza nazionale, 
	 e sulle attività di rilevanza strategica dei settori dell’energia, dei trasporti e delle telecomunicazioni”.
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pregiudizio agli interessi essenziali dello Stato, il Presidente del Consiglio dei Ministri può: 

(i)	 condizionare l’efficacia dell’acquisto all’assunzione da parte dell’acquirente di impegni diretti 

	 a garantire la tutela dei predetti interessi; 

(ii)	 opporsi all’acquisto, in casi eccezionali di rischio per la tutela dei predetti interessi, non eliminabili 	

	 attraverso l’assunzione di specifici impegni. 

La legge stabilisce altresì che tali poteri possano essere esercitati “esclusivamente sulla base di criteri 

oggettivi e non discriminatori”.

7.	 Meccanismo di esercizio dei diritti di voto in un eventuale 		
	sistema  di partecipazione azionaria dei dipendenti

Non è previsto un sistema di partecipazione azionaria dei dipendenti.

8.	 Accordi tra azionisti

Il principale azionista diretto di Snam è CDP RETI, i cui principali soci sono CDP (59,1%) e State Grid 

Europe Limited (“SGEL”) (35%), società interamente posseduta da State Grid International Development 

Limited.

CDP, SGEL e State Grid International Development Limited sono parti di un Patto Parasociale 

che interessa anche Snam. Il Patto Parasociale è stato stipulato in occasione dell’operazione di 

trasferimento di una quota pari al 35% del capitale sociale di CDP RETI a State Grid Europe Limited, 

avvenuta in data 27 novembre 2014  e modificato in data 23 dicembre 2014 per tenere conto 

delle modifiche intervenute in relazione alla partecipazione detenuta nel capitale Snam da parte 

di CDP a seguito del trasferimento a Snam della partecipazione detenuta da  CDP, per il tramite di 

CDP GAS S.r.l., in TAG. In particolare, l’accordo – di durata triennale dalla sottoscrizione e rinnovato 

automaticamente per successivi  periodi di  tre anni, salvo recesso di una delle parti – riconosce a SGEL 

diritti di governance a tutela del proprio investimento in CDP RETI.

In relazione ai diritti e obblighi di SGEL con riferimento a Snam, contenuti nel Patto Parasociale, si 

segnala in particolare quanto segue:

n	 fintanto che SGEL detenga una partecipazione almeno pari al 20% del capitale di CDP RETI avrà 	

	 diritto di designare un candidato da inserire nella lista dei candidati alla carica di amministratore 	

	 di Snam, che sarà presentata da CDP RETI all’assemblea convocata per la nomina dei membri del 	

	 consiglio di amministrazione.

n	 il candidato di SGEL dovrà essere inserito nella lista in una posizione tale da garantire la nomina 	

	 del medesimo alla carica di amministratore di Snam nel caso in cui la lista CDP RETI ottenga la 		
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	 maggioranza dei voti in assemblea. 

n	 SGEL si è impegnata a far sì che l’amministratore da essa designato nel consiglio di 		

	 amministrazione di Snam (se e nei limiti in cui tale amministratore non sia indipendente ai

	 sensi dell’art. 148 del TUF) si astenga, nella misura massima consentita dalla legge, dal ricevere

	 informazioni e/o documentazione da Snam in relazione a questioni sulle quali abbia un conflitto

	 di interessi per conto di SGEL e/o di qualsiasi soggetto a essa affiliato, in relazione ad opportunità

	 commerciali in cui Snam, da un lato, e SGEL e/o un soggetto a essa affiliato dall’altro lato, abbiano

	 un interesse e possa sussistere concorrenza. Inoltre, tale amministratore non potrà prendere parte

	 alle discussioni del Consiglio di Amministrazione Snam concernenti le suddette materie.

Le informazioni essenziali del Patto Parasociale sono disponibili sul Sito Internet della Società 

(http://www.snam.it/it/investor-relations/azionariato/patti_parasociali/).

9.	 Clausole di change of control e disposizioni in materia 
	di  offerte pubbliche di acquisto

Snam e le sue Controllate sono parte di accordi significativi che acquistano efficacia, si modificano o si 

estinguono in caso di acquisto del controllo su Snam da parte di un soggetto o di soggetti, di concerto 

tra loro, diverso/i da CDP. 

In particolare, si tratta di accordi di finanziamento bancario che prevedono la facoltà della controparte 

di estinguere anticipatamente il contratto a seguito del verificarsi sia dell’acquisto del controllo 

su Snam da parte di un soggetto o di soggetti, di concerto tra loro, diverso/i da CDP, sia di un 

declassamento del rating creditizio di Snam oltre soglie definite a seguito di tale acquisto19.

Lo Statuto sociale non prevede deroghe alle disposizioni sulla passivity rule previste dall’art.104, commi 

1 e 2, del TUF né contempla l’applicazione delle regole di neutralizzazione contenute dall’art. 104-bis, 

commi 2 e 3, del TUF. 

10.	 Deleghe ad aumentare il capitale sociale e autorizzazioni 		
	all ’acquisto di azioni proprie

Il Consiglio di Amministrazione non dispone di deleghe per aumentare il capitale sociale ai sensi dell’art. 

2443 del codice civile. Lo Statuto sociale prevede che la Società può emettere azioni, anche di speciali 

19 Maggiori informazioni sugli accordi di finanziamento sono contenute nella Relazione finanziaria annuale 2015, alla Nota n.24 		
	 “Garanzie, impegni e rischi – Gestione dei rischi finanziari” delle Note al bilancio consolidato.	
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categorie, da assegnare gratuitamente ai sensi dell’art. 2349 del codice civile. Non sono in corso piani di 

acquisto di azioni proprie ai sensi degli artt. 2357 e seguenti del codice civile. 

11.	 Attività di direzione e coordinamento

Non vi sono azionisti che dichiarano di esercitare il controllo su Snam ai sensi degli artt. 2359 del 

codice civile e 93 TUF. Si segnala che l’azionista CDP S.p.A. ha dichiarato, nella Relazione finanziaria 

annuale 2014, con effetto a partire dal bilancio chiuso al 31 dicembre 2014, la sussistenza di un 

controllo di fatto nei confronti di Snam S.p.A. ai sensi del principio contabile internazionale IFRS 10 - 

Bilancio consolidato. Snam non è soggetta ad attività di direzione e coordinamento. 

Snam esercita attività di direzione e coordinamento nei confronti delle sue Controllate. 

Snam, sin dal 2013, ha adottato il “Regolamento in materia di esercizio dell’attività di direzione e 

coordinamento di Snam e Società Controllate”. Tale documento delinea i principi di corretta gestione 

societaria e imprenditoriale adottati da Snam nell’esercizio dell’attività di direzione e coordinamento 

che svolge sulle proprie Società Controllate tra i quali, inter alia:

- un elevato grado di rispetto della normativa generale e della disciplina di settore vigente;

- l’armonizzazione nella conduzione delle rispettive imprese sociali;

- la massimizzazione del valore per gli azionisti;

- l’attenzione nei confronti dei portatori di interessi qualificati;

- il controllo dei rischi di impresa;

- la trasparenza nei confronti del mercato e il contemperamento tra tutte le componenti

	 dell’azionariato. 

Tale regolamento definisce inoltre il quadro uniforme degli assetti di governo nonché delle regole 

organizzative e gestionali che consentono di valorizzare il ruolo svolto da Snam, quale soggetto che 

esercita in modo strategico l’attività di direzione e coordinamento e al contempo tiene adeguatamente 

in considerazione l’autonomia giuridica e i principi di corretta gestione societaria e imprenditoriale che 

presidiano le attività svolte dalle Società Controllate. Anche in ragione di ciò, il regolamento è stato 

oggetto di recepimento da parte dei Consigli di Amministrazione delle Società Controllate.

12.	 Ulteriori informazioni - Rinvio

Le informazioni richieste dall’art. 123-bis, comma 1, lettera i) del TUF (“gli accordi tra la società e gli 

amministratori […] che prevedono indennità in caso di dimissioni o licenziamento senza giusta causa o se 

il loro rapporto di lavoro cessa a seguito di un’offerta pubblica di acquisto”) sono contenute nell’apposita 
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Relazione sulla Remunerazione che sarà sottoposta dal Consiglio di Amministrazione all’Assemblea del 

27 aprile 2016. 

La Relazione sulla Remunerazione è disponibile sul Sito Internet della Società 

(http://www.snam.it/export/sites/snam/repository/file/Governance/remunerazione/Relazione_sulla_

Remunerazione_2016.pdf).

Le informazioni richieste dall’art. 123-bis, comma 1, lettera l) del TUF (“le norme applicabili alla nomina 

e alla sostituzione degli amministratori […] nonché alla modifica dello statuto, se diverse da quelle 

legislative e regolamentari applicabili in via suppletiva”) sono illustrate nella sezione della Relazione 

dedicata al Consiglio di Amministrazione (Sezione III, Paragrafo 2).
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